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7R�WKH�+RQRUDEOH�0D\RU�
��0HPEHUV�RI�WKH�&LW\�&RXQFLO
��DQG�WKH�&LW\�0DQDJHU
&LW\�RI�6DOLVEXU\
6DOLVEXU\��1RUWK�&DUROLQD

:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�JHQHUDO�SXUSRVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�&LW\�RI�6DOLVEXU\��1RUWK�&DUROLQD
�WKH��&LW\����DV�RI�DQG�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������DV�OLVWHG�LQ�WKH�WDEOH�RI�FRQWHQWV���7KHVH�JHQHUDO�SXUSRVH
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�WKH�&LW\
V�PDQDJHPHQW���2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ
RQ�WKHVH�JHQHUDO�SXUSRVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�RQ�RXU�DXGLW�� �:H�GLG�QRW�DXGLW� WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI
'RZQWRZQ� 6DOLVEXU\�� ,QF��� ZKLFK� VWDWHPHQWV� UHIOHFW� WRWDO� DVVHWV� RI� ��������� DV� RI� -XQH� ���� ������ DQG� WRWDO
UHYHQXHV�RI����������IRU�WKH�\HDU�WKHQ�HQGHG���7KRVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZHUH�DXGLWHG�E\�RWKHU�DXGLWRUV�ZKRVH
UHSRUW� WKHUHRQ� KDV� EHHQ� IXUQLVKHG� WR� XV�� DQG� RXU� RSLQLRQ�� LQVRIDU� DV� LW� UHODWHV� WR� WKH� DPRXQWV� LQFOXGHG� IRU
'RZQWRZQ�6DOLVEXU\��,QF���LV�EDVHG�VROHO\�RQ�WKH�UHSRUW�RI�WKH�RWKHU�DXGLWRUV�

:H�FRQGXFWHG�RXU�DXGLW�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�DQG�VWDQGDUGV�DSSOLFDEOH�WR�ILQDQFLDO�DXGLWV�FRQWDLQHG
LQ�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV��LVVXHG�E\�WKH�&RPSWUROOHU�*HQHUDO�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV�� �7KRVH�VWDQGDUGV�UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�DQG
SHUIRUP� WKH� DXGLW� WR� REWDLQ� UHDVRQDEOH� DVVXUDQFH� DERXW�ZKHWKHU� WKH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DUH� IUHH� RI�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�� �$Q� DXGLW
LQFOXGHV�H[DPLQLQJ��RQ�D�WHVW�EDVLV��HYLGHQFH�VXSSRUWLQJ�WKH�DPRXQWV�DQG�GLVFORVXUHV�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���$Q�DXGLW�DOVR�LQFOXGHV
DVVHVVLQJ� WKH� DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV� XVHG� DQG� VLJQLILFDQW� HVWLPDWHV� PDGH� E\� PDQDJHPHQW�� DV� ZHOO� DV� HYDOXDWLQJ� WKH� RYHUDOO� ILQDQFLDO
VWDWHPHQW�SUHVHQWDWLRQ���:H�EHOLHYH�WKDW�RXU�DXGLW�DQG�WKH�UHSRUW�RI�WKH�RWKHU�DXGLWRUV�SURYLGHV�D�UHDVRQDEOH�EDVLV�IRU�RXU�RSLQLRQ�

,Q�RXU�RSLQLRQ��EDVHG�RQ�RXU�DXGLW�DQG�WKH�UHSRUW�RI�WKH�RWKHU�DXGLWRUV��WKH�JHQHUDO�SXUSRVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�SUHVHQW
IDLUO\��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV�� WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�WKH�&LW\�RI�6DOLVEXU\��1RUWK�&DUROLQD�DV�RI�-XQH����������DQG�WKH�UHVXOWV�RI�LWV
RSHUDWLRQV�DQG� LWV� FDVK� IORZV� IRU� LWV�SURSULHWDU\� IXQG� W\SHV� IRU� WKH� \HDU� WKHQ� HQGHG� LQ� FRQIRUPLW\�ZLWK� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� DFFRXQWLQJ
SULQFLSOHV�

,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV��ZH�KDYH�DOVR�LVVXHG�RXU�UHSRUW�GDWHG�$XJXVW����������RQ�RXU�FRQVLGHUDWLRQ�RI�&LW\
RI� 6DOLVEXU\
V� LQWHUQDO� FRQWURO� RYHU� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ� DQG� RXU� WHVWV� RI� LWV� FRPSOLDQFH� ZLWK� FHUWDLQ� SURYLVLRQV� RI� ODZV�� UHJXODWLRQV�
FRQWUDFWV�DQG�JUDQWV�

2XU� DXGLW�ZDV� SHUIRUPHG� IRU� WKH� SXUSRVH� RI� IRUPLQJ� DQ� RSLQLRQ� RQ� WKH� JHQHUDO� SXUSRVH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� WDNHQ� DV� D�ZKROH�� � 7KH
FRPELQLQJ� DQG� LQGLYLGXDO� IXQG� DQG� DFFRXQW� JURXS� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DQG� VFKHGXOHV�� DV� ZHOO� DV� WKH� DFFRPSDQ\LQJ� VFKHGXOH� RI
H[SHQGLWXUHV�RI�IHGHUDO�DQG�VWDWH�DZDUGV�DV�UHTXLUHG�E\�8�6��2IILFH�RI�0DQDJHPHQW�DQG�%XGJHW�&LUFXODU�$������$XGLWV�RI�6WDWHV��/RFDO
*RYHUQPHQWV�� DQG�1RQSURILW�2UJDQL]DWLRQV�� DQG� WKH�6WDWH�6LQJOH�$XGLW� ,PSOHPHQWDWLRQ�$FW�� DUH� SUHVHQWHG� IRU� SXUSRVHV� RI� DGGLWLRQDO
DQDO\VLV� DQG� DUH� QRW� D� UHTXLUHG� SDUW� RI� WKH� JHQHUDO� SXUSRVH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� RI� WKH� &LW\� RI� 6DOLVEXU\�� 1RUWK� &DUROLQD�� � 6XFK
LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ�VXEMHFWHG� WR� WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG� LQ� WKH�DXGLW�RI� WKH�JHQHUDO�SXUSRVH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�DQG�� LQ�RXU
RSLQLRQ��LV�IDLUO\�VWDWHG�LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�JHQHUDO�SXUSRVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WDNHQ�DV�D�ZKROH�

:H� GLG� QRW� DXGLW� WKH� GDWD� LQFOXGHG� LQ� WKH� LQWURGXFWRU\� RU� VWDWLVWLFDO� VHFWLRQV� RI� WKLV� FRPSUHKHQVLYH� DQQXDO� ILQDQFLDO� UHSRUW� DQG�
DFFRUGLQJO\��ZH�H[SUHVV�QR�RSLQLRQ�RQ�VXFK�GDWD�

*UHHQVERUR��1RUWK�&DUROLQD
$XJXVW���������



����

$��

&,7<�2)�6$/,6%85<��1257+�&$52/,1$

&20%,1('�%$/$1&(�6+((7���$//�)81'�7<3(6��$&&2817�*52836��
$1'�',6&5(7(/<�35(6(17('�&20321(17�81,7

-XQH���������

*RYHUQPHQWDO�)XQG�7\SHV������������� 3URSULHWDU\�)XQG�7\SHV

)LGXFLDU\����

)XQG�7\SH

6SHFLDO� &DSLWDO� ,QWHUQDO� 7UXVW�DQG�
$66(76�$1'�27+(5�'(%,7 �*HQHUDO� �5HYHQXH� �3URMHFWV� �(QWHUSULVH� �6HUYLFH� �$JHQF\�

&DVK�DQG�LQYHVWPHQWV ������������� �������������� �������������� ������������� �������������� ��������������

7D[HV�UHFHLYDEOH��QHW�RI�DOORZDQFH
�IRU�XQFROOHFWLEOHV� ��������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������

$FFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW�RI�DOORZDQFH�
IRU�XQFROOHFWLEOHV� ��������������� ������������������ ����������������� �������������� ����������������� �����������������

,QWHUHVW�UHFHLYDEOH ���������������� ����������������� ����������������� ���������������� ����������������� �����������������

'XH�IURP�RWKHU�JRYHUQPHQWV �������������� ���������������� ����������������� ���������������� ����������������� �����������������

,QYHQWRULHV ����������������� ����������������� ����������������� ��������������� ����������������� �����������������

3UHSDLG�LWHPV ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������

5HVWULFWHG�DVVHWV�
&DVK�DQG�LQYHVWPHQWV ����������������� ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �����������������
$FFRXQWV�UHFHLYDEOH ����������������� ����������������� ����������������� ��������������� ����������������� �����������������
,QWHUHVW�UHFHLYDEOH ����������������� ����������������� ����������������� ���������������� ����������������� �����������������

1RWHV�UHFHLYDEOH ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������

)L[HG�DVVHWV ����������������� ����������������� ����������������� ������������ ����������������� �����������������

$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ����������������� ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �����������������

$PRXQW�WR�EH�SURYLGHG�IRU�UHWLUHPHQW�
RI�JHQHUDO�ORQJ�WHUP�GHEW ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������

7RWDO�DVVHWV�DQG
RWKHU�GHELW ������������� �������������� �������������� ������������ �������������� ��������������
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7RWDOV�3ULPDU\�
*RYHUQPHQW� &RPSRQHQW�8QLW 7RWDOV�5HSRUWLQJ�(QWLW\�����������

*HQHUDO�)L[HG� *HQHUDO�/RQJ� �0HPRUDQGXP� 'RZQWRZQ� �0HPRUDQGXP� �0HPRUDQGXP�
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/,$%,/,7,(6��(48,7< 6SHFLDO� &DSLWDO� ,QWHUQDO� 7UXVW�DQG�
$1'�27+(5�&5(',7 �*HQHUDO� �5HYHQXH� �3URMHFWV� �(QWHUSULVH� �6HUYLFH� �$JHQF\�

/,$%,/,7,(6
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG� ������������� ��������������� ���������������� ������������� �������������� ����������������

DFFUXHG�OLDELOLWLHV
2XWVWDQGLQJ�FKHFNV�LQ�H[FHVV�

RI�EDQN�EDODQFH ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������
,QWHUHVW�SD\DEOH ����������������� ����������������� ����������������� ��������������� ����������������� �����������������
/LDELOLWLHV�SD\DEOH�IURP�

UHVWULFWHG�DVVHWV ���������������
&XUUHQW�PDWXULWLHV�RI�

ORQJ�WHUP�GHEW ����������������� ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �����������������
'HIHUUHG�UHYHQXH �������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������
&XVWRPHU�GHSRVLWV ����������������� ����������������� ����������������� ��������������� ����������������� �����������������
/RQJ�WHUP�GHEW ����������������� ����������������� ����������������� ������������� ����������������� �����������������

7RWDO�OLDELOLWLHV ������������� ��������������� ���������������� ������������ �������������� ����������������

(48,7<�$1'�27+(5�&5(',7
,QYHVWPHQW�LQ�JHQHUDO ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������������

�IL[HG�DVVHWV
&RQWULEXWHG�FDSLWDO ����������������� ����������������� ����������������� ������������� ����������������� �����������������
5HWDLQHG�HDUQLQJV ����������������� ����������������� ����������������� ������������� ����������������� �����������������
)XQG�EDODQFHV�

5HVHUYHG�E\�6WDWH�VWDWXWH �������������� ���������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������
5HVHUYHG�IRU�HQFXPEUDQFHV ��������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������
5HVHUYHG�IRU�SUHSDLG�LWHPV ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������
5HVHUYHG�IRU�HPSOR\HHV
�

SHQVLRQ�EHQHILWV ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ���������������
8QUHVHUYHG� ���

'HVLJQDWHG�IRU�FDSLWDO�
HTXLSPHQW�UHSODFHPHQW ��������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������

'HVLJQDWHG�IRU�VXEVHTXHQW�
\HDU
V�H[SHQGLWXUHV ����������������� ���������������� ��������������� ����������������� ����������������� �����������������

8QGHVLJQDWHG �������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������

7RWDO�HTXLW\�DQG�
RWKHU�FUHGLW ������������� �������������� �������������� ������������ ���������������� ��������������

7RWDO�OLDELOLWLHV��HTXLW\�
DQG�RWKHU�FUHGLW ������������� �������������� �������������� ������������ �������������� ��������������

6HH�1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�



����

$����FRQWLQXHG�

$FFRXQW�*URXSV�������������

7RWDOV�3ULPDU\�
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1RWH��� 6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV

7KH�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�RI� WKH�&LW\�RI�6DOLVEXU\��&LW\��DQG� LWV�GLVFUHWHO\�SUHVHQWHG�FRPSRQHQW�XQLW� FRQIRUP� WR
JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�DV�DSSOLFDEOH�WR�JRYHUQPHQWV���7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�WKH�PRUH
VLJQLILFDQW�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�

$� 5HSRUWLQJ�(QWLW\

7KH�&LW\�LV�D�PXQLFLSDO�FRUSRUDWLRQ�RI�WKH�6WDWH�RI�1RUWK�&DUROLQD�ZKLFK�LV�JRYHUQHG�E\�DQ�HOHFWHG�ERDUG�RI
ILYH� FLW\� FRXQFLO� PHPEHUV�� � $V� UHTXLUHG� E\� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV�� WKHVH� ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV�SUHVHQW�WKH�&LW\�DQG�LWV�FRPSRQHQW�XQLW��D�OHJDOO\�VHSDUDWH�HQWLW\�IRU�ZKLFK�WKH�&LW\�LV�ILQDQFLDOO\
DFFRXQWDEOH�� �7KH�GLVFUHWHO\�SUHVHQWHG�FRPSRQHQW�XQLW�SUHVHQWHG�EHORZ�LV�UHSRUWHG�LQ�D�VHSDUDWH�FROXPQ�LQ
WKH�&LW\¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�RUGHU�WR�HPSKDVL]H�WKDW�LW�LV�OHJDOO\�VHSDUDWH�IURP�WKH�&LW\�

'LVFUHWHO\�3UHVHQWHG�&RPSRQHQW�8QLW

'RZQWRZQ� 6DOLVEXU\�� ,QF�� ZDV� FUHDWHG� WR� VHUYH� WKH� LQWHUHVWV� RI� PHUFKDQWV� DQG� SURSHUW\� RZQHUV� LQ� WKH
GRZQWRZQ�6DOLVEXU\�DUHD���7KH�&RUSRUDWLRQ�LV�JRYHUQHG�E\�HLJKW�ERDUG�PHPEHUV��RQH�RI�ZKRP�LV�DSSRLQWHG
E\�WKH�&LW\�&RXQFLO���7KH�&RUSRUDWLRQ¶V�UHYHQXH�VRXUFHV�DUH�DOPRVW�HQWLUHO\�GHSHQGHQW�RQ�WKH�&LW\�&RXQFLO¶V
DSSURYDO�RI�D�PXQLFLSDO�VHUYLFH�GLVWULFW�WD[�OHY\�DQG�D�VXSSOHPHQWDO�DSSURSULDWLRQ�DV�SDUW�RI�WKH�DQQXDO�EXGJHW
SURFHVV�

6DOLVEXU\�1HZ�+RUL]RQV�+RXVLQJ�&RUSRUDWLRQ�� ,QF���ZKLFK� KDG� EHHQ� VKRZQ� DV� D� FRPSRQHQW� XQLW� LQ� SULRU
\HDUV�� LV�QR� ORQJHU�D�FRPSRQHQW�XQLW�DQG�� WKHUHIRUH��KDV�EHHQ�UHPRYHG�IURP�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�� �7KH
&RUSRUDWLRQ¶V� �ERDUG�PHPEHUV�DUH�QR�ORQJHU�DSSRLQWHG�E\� WKH�&LW\�&RXQFLO�DQG� LWV�DFWLYLWLHV�DUH�QR� ORQJHU
FRQGXFWHG� E\� PHPEHUV� RI� WKH� &LW\� RI� 6DOLVEXU\� &RPPXQLW\� DQG� (FRQRPLF� 'HYHORSPHQW� 'HSDUWPHQW�
6DOLVEXU\�1HZ�+RUL]RQV�+RXVLQJ�&RUSRUDWLRQ��,QF���LV�FXUUHQWO\��LQGHSHQGHQW�RI�WKH�&LW\�RI�6DOLVEXU\�

&RPSOHWH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�WKH�FRPSRQHQW�XQLW�PD\�EH�REWDLQHG�DW�WKH�XQLW¶V�DGPLQLVWUDWLYH�RIILFHV�

'RZQWRZQ�6DOLVEXU\��,QF�
6XLWH����
����:��,QQHV�6WUHHW
6DOLVEXU\��1&������

5HODWHG�2UJDQL]DWLRQ

7KH�+RXVLQJ�$XWKRULW\�RI�6DOLVEXU\¶V�JRYHUQLQJ�ERDUG�LV�DSSRLQWHG�HQWLUHO\�E\�WKH�&LW\¶V�0D\RU���+RZHYHU�
WKH�&LW\�KDV�QR�IXUWKHU�DFFRXQWDELOLW\�IRU�WKH�+RXVLQJ�$XWKRULW\¶V�RSHUDWLRQV�

%� %DVLV�RI�3UHVHQWDWLRQ���)XQG�$FFRXQWLQJ

7KH�DFFRXQWV�RI�WKH�&LW\�DUH�RUJDQL]HG�DQG�RSHUDWHG�RQ�WKH�EDVLV�RI�IXQGV�DQG�DFFRXQW�JURXSV��$�IXQG�LV�DQ
LQGHSHQGHQW�ILVFDO�DQG�DFFRXQWLQJ�HQWLW\�ZLWK�D�VHOI�EDODQFLQJ�VHW�RI�DFFRXQWV�FRPSULVHG�RI�DVVHWV��OLDELOLWLHV�
IXQG� HTXLW\�� UHYHQXHV�� DQG� H[SHQGLWXUHV� RU� H[SHQVHV� DV� DSSURSULDWH�� )XQG� DFFRXQWLQJ� VHJUHJDWHV� IXQGV
DFFRUGLQJ� WR� WKHLU� LQWHQGHG� SXUSRVH� DQG� LV� XVHG� WR� DLG� PDQDJHPHQW� LQ� GHPRQVWUDWLQJ� FRPSOLDQFH� ZLWK
ILQDQFH�UHODWHG� OHJDO� DQG� FRQWUDFWXDO� SURYLVLRQV�� � 7KH�PLQLPXP�QXPEHU� RI� IXQGV� LV�PDLQWDLQHG� FRQVLVWHQW
ZLWK�OHJDO�DQG�PDQDJHULDO�UHTXLUHPHQWV���7KH�DFFRXQW�JURXSV�DUH�QRW�IXQGV��EXW�DUH�D�UHSRUWLQJ�GHYLFH�XVHG�WR
DFFRXQW� IRU�FHUWDLQ�DVVHWV�DQG� OLDELOLWLHV�RI� WKH�*RYHUQPHQWDO�)XQGV� WKDW�DUH�QRW� UHFRUGHG�GLUHFWO\� LQ� WKRVH
IXQGV�
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7KH�&LW\�XVHV�WKH�IROORZLQJ�IXQG�FDWHJRULHV��IXUWKHU�GLYLGHG�E\�IXQG�W\SH��DQG�DFFRXQW�JURXSV�

*RYHUQPHQWDO�)XQGV�DUH�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�WKH�&LW\¶V�JRYHUQPHQWDO�IXQFWLRQV���*RYHUQPHQWDO�IXQGV�LQFOXGH
WKH�IROORZLQJ�IXQG�W\SHV�

*HQHUDO�)XQG���7KH�*HQHUDO�)XQG�LV�WKH�JHQHUDO�RSHUDWLQJ�IXQG�RI�WKH�&LW\���7KH�*HQHUDO�)XQG�DFFRXQWV�IRU
DOO� ILQDQFLDO� UHVRXUFHV� H[FHSW� WKRVH� WKDW� DUH� UHTXLUHG� WR� EH� DFFRXQWHG� IRU� LQ� DQRWKHU� IXQG�� � 7KH� SULPDU\
UHYHQXH� VRXUFHV� DUH� DG� YDORUHP� WD[HV�� 6WDWH� JUDQWV�� DQG� YDULRXV� RWKHU� WD[HV� DQG� OLFHQVHV�� � 7KH� SULPDU\
H[SHQGLWXUHV� DUH� IRU� SXEOLF� VDIHW\�� WUDQVSRUWDWLRQ�� HQYLURQPHQWDO� SURWHFWLRQ�� FXOWXUH� DQG� UHFUHDWLRQ�
FRPPXQLW\�DQG�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW��DQG�JHQHUDO�JRYHUQPHQW�VHUYLFHV�

6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG���6SHFLDO�UHYHQXH�IXQGV�DFFRXQW�IRU�VSHFLILF�UHYHQXH�VRXUFHV��RWKHU�WKDQ�H[SHQGDEOH
WUXVWV�RU�PDMRU�FDSLWDO�SURMHFWV�� WKDW�DUH� OHJDOO\� UHVWULFWHG� WR�H[SHQGLWXUHV�IRU�VSHFLILHG�SXUSRVHV�� �7KH�&LW\
PDLQWDLQV�RQH�6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG��D�&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW�)XQG�

&DSLWDO�3URMHFWV�)XQG���&DSLWDO�SURMHFWV�IXQGV�DFFRXQW�IRU�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�WR�EH�XVHG�IRU�WKH�DFTXLVLWLRQ�RU
FRQVWUXFWLRQ� RI� PDMRU� FDSLWDO� IDFLOLWLHV� �RWKHU� WKDQ� WKRVH� ILQDQFHG� E\� SURSULHWDU\� DQG� WUXVW� IXQGV��� � 1RUWK
&DUROLQD�*HQHUDO�6WDWXWHV�UHTXLUH�WKH�HVWDEOLVKPHQW�RI�D�FDSLWDO�SURMHFW�IXQG�WR�DFFRXQW�IRU�WKH�SURFHHGV�RI
HDFK� ERQG� RUGHU� RU� RUGHU� DXWKRUL]LQJ� DQ\� GHEW� LQVWUXPHQW� DQG� IRU� DOO� RWKHU� UHVRXUFHV� XVHG� IRU� WKH� FDSLWDO
SURMHFWV�ILQDQFHG�E\�WKH�ERQG�RU�GHEW�LQVWUXPHQW�SURFHHGV�

3URSULHWDU\�)XQG�LQFOXGH�WKH�IROORZLQJ�IXQG�W\SHV�

(QWHUSULVH� )XQGV� �� (QWHUSULVH� IXQGV� DUH� XVHG� WR� DFFRXQW� IRU� WKRVH� RSHUDWLRQV� �D�� WKDW� DUH� ILQDQFHG� DQG
RSHUDWHG�LQ�D�PDQQHU�VLPLODU�WR�SULYDWH�EXVLQHVV�HQWHUSULVHV��ZKHUH�WKH�LQWHQW�RI�WKH�JRYHUQLQJ�ERG\�LV�WKDW�WKH
FRVWV��H[SHQVHV��LQFOXGLQJ�GHSUHFLDWLRQ��RI�SURYLGLQJ�JRRGV�RU�VHUYLFHV�WR�WKH�JHQHUDO�SXEOLF�RQ�D�FRQWLQXLQJ
EDVLV�EH�ILQDQFHG�RU�UHFRYHUHG�SULPDULO\�WKURXJK�XVHU�FKDUJHV��RU��E��ZKHUH�WKH�JRYHUQLQJ�ERG\�KDV�GHFLGHG
WKDW� SHULRGLF� GHWHUPLQDWLRQ� RI� UHYHQXHV� HDUQHG�� H[SHQVHV� LQFXUUHG�� DQG�RU� QHW� LQFRPH� LV� DSSURSULDWH� IRU
FDSLWDO�PDLQWHQDQFH��SXEOLF�SROLF\��PDQDJHPHQW�FRQWURO��DFFRXQWDELOLW\��RU�RWKHU�SXUSRVHV���7KH�&LW\�KDV�WZR
(QWHUSULVH�)XQGV���WKH�:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG�DQG�WKH�0DVV�7UDQVLW�)XQG���)RU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SXUSRVHV��D
:DWHU�DQG�6HZHU�&DSLWDO�3URMHFW�)XQG�KDV�EHHQ�FRQVROLGDWHG�ZLWK�HQWHUSULVH�RSHUDWLQJ�IXQGV�

,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV���,QWHUQDO�VHUYLFH�IXQGV�DFFRXQW�IRU�WKH�ILQDQFLQJ�RI�JRRGV�RU�VHUYLFHV�SURYLGHG�E\�RQH
GHSDUWPHQW�RU�DJHQF\� WR�RWKHU�GHSDUWPHQWV�RU�DJHQFLHV�RI� WKH�JRYHUQPHQWDO�XQLW��RU� WR�RWKHU�JRYHUQPHQWDO
XQLWV�� RQ� D� FRVW�UHLPEXUVHPHQW� EDVLV�� � 7KH� &LW\� PDLQWDLQV� WZR� LQWHUQDO� VHUYLFH� IXQGV�� WKH� :RUNHUV¶
&RPSHQVDWLRQ�)XQG�DQG�WKH�(PSOR\HH�+HDOWK�&DUH�)XQG���7KHVH�IXQGV�DUH�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�WKH�UHVRXUFHV
DQG�OLDELOLWLHV�RI�WKH�VHOI�LQVXUHG�IXQGV�

)LGXFLDU\�)XQGV�DFFRXQW�IRU�WKH�DVVHWV�KHOG�E\�WKH�&LW\�LQ�D�WUXVWHH�FDSDFLW\�RU�DV�DQ�DJHQW�IRU�LQGLYLGXDOV�
SULYDWH�RUJDQL]DWLRQV��RWKHU�JRYHUQPHQWDO�XQLWV��DQG�RU�RWKHU�IXQGV�� �)LGXFLDU\�)XQGV� LQFOXGH� WKH�IROORZLQJ
IXQGV�

$JHQF\� )XQGV� �� $JHQF\� IXQGV� DUH� FXVWRGLDO� LQ� QDWXUH� DQG� GR� QRW� LQYROYH� WKH� PHDVXUHPHQW� RI� RSHUDWLQJ
UHVXOWV���$JHQF\�IXQGV�DUH�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�DVVHWV�WKH�&LW\�KROGV�RQ�EHKDOI�RI�RWKHUV���7KH�&LW\�PDLQWDLQV
WZR�DJHQF\�IXQGV���%RDUGV�DQG�&RPPLVVLRQV�DQG�0XQLFLSDO�6HUYLFH�'LVWULFW�

3HQVLRQ� WUXVW� IXQG� �� 3HQVLRQ� WUXVW� IXQGV� DUH� XVHG� WR� DFFRXQW� IRU� DVVHWV� RI� HPSOR\HH� UHWLUHPHQW� V\VWHPV
DGPLQLVWHUHG�E\�WKH�&LW\���3HQVLRQ�WUXVW�IXQGV�DUH�DFFRXQWHG�IRU�LQ�HVVHQWLDOO\�WKH�VDPH�PDQQHU�DV�SURSULHWDU\
IXQGV�� � 7KH�&LW\�PDLQWDLQV� RQH� SHQVLRQ� WUXVW� IXQG�� WKH� /DZ�(QIRUFHPHQW�2IILFHUV¶� 6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH
)XQG��WR�DFFRXQW�IRU�WKH�/DZ�(QIRUFHPHQW�2IILFHUV¶�6SHFLDO�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH��D�VLQJOH�HPSOR\HU�SXEOLF
HPSOR\HH�UHWLUHPHQW�V\VWHP�

$FFRXQW�*URXSV�±�7KH�*HQHUDO�)L[HG�$VVHWV�$FFRXQW�*URXS�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�IL[HG�DVVHWV�WKDW�DUH�QRW
DFFRXQWHG�IRU�LQ�WKH�SURSULHWDU\�IXQGV���7KH�*HQHUDO�/RQJ�7HUP�'HEW�$FFRXQW�*URXS�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU
JHQHUDO�ORQJ�WHUP�GHEW�DQG�FHUWDLQ�RWKHU�OLDELOLWLHV�WKDW�DUH�QRW�VSHFLILF�OLDELOLWLHV�RI�WKH�SURSULHWDU\�IXQGV�



127(6�72�),1$1&,$/�67$7(0(176

����

&� 0HDVXUHPHQW�)RFXV��%DVLV�RI�$FFRXQWLQJ��DQG�%DVLV�RI�3UHVHQWDWLRQ

7KH�DFFRXQWLQJ�DQG�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�WUHDWPHQW�DSSOLHG�WR�D�IXQG�LV�GHWHUPLQHG�E\�LWV�PHDVXUHPHQW�IRFXV�
$OO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV�DUH�DFFRXQWHG�IRU�XVLQJ�D�FXUUHQW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�PHDVXUHPHQW�IRFXV���:LWK�WKLV
PHDVXUHPHQW� IRFXV�� RQO\� FXUUHQW� DVVHWV� DQG� FXUUHQW� OLDELOLWLHV� JHQHUDOO\� DUH� LQFOXGHG� RQ� WKH� EDODQFH� VKHHW�
2SHUDWLQJ� VWDWHPHQWV� RI� WKHVH� IXQGV� SUHVHQW� LQFUHDVHV� �L�H��� UHYHQXHV� DQG� RWKHU� ILQDQFLQJ� VRXUFHV�� DQG
GHFUHDVHV��L�H���H[SHQGLWXUHV�DQG�RWKHU�ILQDQFLQJ�XVHV��LQ�QHW�FXUUHQW�DVVHWV�

7KH� 3URSULHWDU\� )XQGV� DQG� WKH� 3HQVLRQ� 7UXVW� )XQG� DUH� DFFRXQWHG� IRU� RQ� D� IORZ� RI� HFRQRPLF� UHVRXUFHV
PHDVXUHPHQW�IRFXV���:LWK�WKLV�PHDVXUHPHQW�IRFXV��DOO�DVVHWV�DQG�DOO�OLDELOLWLHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�RSHUDWLRQ
RI�WKHVH�IXQGV�DUH�LQFOXGHG�RQ�WKH�EDODQFH�VKHHW���)XQG�HTXLW\�RI�WKH�3URSULHWDU\�)XQGV��L�H���QHW�WRWDO�DVVHWV��LV
VHJUHJDWHG�LQWR�FRQWULEXWHG�FDSLWDO�DQG�UHWDLQHG�HDUQLQJV�FRPSRQHQWV���2SHUDWLQJ�VWDWHPHQWV�IRU�WKHVH�IXQGV
SUHVHQW�LQFUHDVHV��H�J���UHYHQXHV��DQG�GHFUHDVHV��H�J���H[SHQVHV��LQ�QHW�WRWDO�DVVHWV�� �3HQVLRQ� WUXVW� IXQGV�DUH
DFFRXQWHG�IRU�VLPLODUO\��KRZHYHU��IXQG�HTXLW\��QHW�WRWDO�DVVHWV��LV�UHFRJQL]HG�DV�EHLQJ�D�IXOO\�UHVHUYHG�IXQG
EDODQFH�

7KH�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ�GHWHUPLQHV�ZKHQ�WKH�UHYHQXHV�DQG�H[SHQGLWXUHV�RU�H[SHQVHV�DQG� WKH�UHODWHG�DVVHWV
DQG�OLDELOLWLHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ� WKH�DFFRXQWV�DQG�UHSRUWHG� LQ� WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�� �%DVLV�RI�DFFRXQWLQJ
UHODWHV�WR�WKH�WLPLQJ�RI�WKH�PHDVXUHPHQWV�PDGH��UHJDUGOHVV�RI�WKH�PHDVXUHPHQW�IRFXV�DSSOLHG�

,Q� DFFRUGDQFH�ZLWK�1RUWK�&DUROLQD�*HQHUDO� 6WDWXWHV�� DOO� IXQGV� RI� WKH�&LW\� DUH�PDLQWDLQHG� GXULQJ� WKH� \HDU
XVLQJ�WKH�PRGLILHG�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ���7KH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�W\SHV�DUH�SUHVHQWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV�RQ�WKH�VDPH�EDVLV���8QGHU�WKH�PRGLILHG�DFFUXDO�EDVLV��UHYHQXHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�DFFRXQWLQJ
SHULRG�ZKHQ�WKH\�EHFRPH�VXVFHSWLEOH�WR�DFFUXDO��L�H���ZKHQ�WKH\�DUH�³PHDVXUDEOH´�DQG�³DYDLODEOH´��WR�SD\�WKH
OLDELOLWLHV� RI� WKH� FXUUHQW� SHULRG�� � ,Q� DGGLWLRQ�� H[SHQGLWXUHV� DUH� UHFRUGHG� ZKHQ� WKH� UHODWHG� IXQG� OLDELOLW\� LV
LQFXUUHG�� LI� PHDVXUDEOH�� H[FHSW� IRU� XQPDWXUHG� SULQFLSDO� DQG� LQWHUHVW� RQ� JHQHUDO� ORQJ�WHUP� GHEW�� ZKLFK� LV
UHFRJQL]HG�ZKHQ�GXH��DQG�FHUWDLQ�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV�DQG�FODLPV�DQG�MXGJHPHQWV��ZKLFK�DUH�UHFRJQL]HG
ZKHQ�WKH�REOLJDWLRQV�DUH�H[SHFWHG�WR�EH�OLTXLGDWHG�ZLWK�H[SHQGDEOH�DYDLODEOH�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�

7KH�&LW\�JHQHUDOO\�FRQVLGHUV�DOO�UHYHQXHV�DYDLODEOH�LI�WKH\�DUH�FROOHFWHG�ZLWKLQ����GD\V�DIWHU�\HDU�HQG��H[FHSW
IRU� SURSHUW\� WD[HV�� � $G� YDORUHP� SURSHUW\� WD[HV� DUH� QRW� DFFUXHG� EHFDXVH� WKH� DPRXQW� LV� QRW� VXVFHSWLEOH� WR
DFFUXDO�� � $W� -XQH� ���� WD[HV� UHFHLYDEOH� DUH� PDWHULDOO\� SDVW� GXH� DQG� DUH� QRW� FRQVLGHUHG� WR� EH� DQ� DYDLODEOH
UHVRXUFH� WR� ILQDQFH� WKH� RSHUDWLRQV� RI� WKH� FXUUHQW� \HDU�� $OVR�� DV� RI� -DQXDU\� ��� ������ 6WDWH� ODZ� DOWHUHG� WKH
SURFHGXUHV� IRU� WKH� DVVHVVPHQW� DQG� FROOHFWLRQ� RI� SURSHUW\� WD[HV� RQ� UHJLVWHUHG� PRWRU� YHKLFOHV� LQ� 1RUWK
&DUROLQD���(IIHFWLYH�ZLWK�WKLV�FKDQJH�LQ�WKH�ODZ��5RZDQ�&RXQW\�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�ELOOLQJ�DQG�FROOHFWLQJ�WKH
SURSHUW\� WD[HV�RQ� UHJLVWHUHG�YHKLFOHV�RQ�EHKDOI�RI�DOO�PXQLFLSDOLWLHV�DQG�VSHFLDO� WD[�GLVWULFWV� LQ� WKH� FRXQW\�
LQFOXGLQJ�WKH�&LW\�RI�6DOLVEXU\���)RU�PRWRU�YHKLFOHV�UHJLVWHUHG�XQGHU�WKH�VWDJJHUHG�V\VWHP��SURSHUW\�WD[HV�DUH
GXH�WKH�ILUVW�GD\�RI�WKH�IRXUWK�PRQWK�DIWHU�WKH�YHKLFOHV�DUH�UHJLVWHUHG���7KH�ELOOHG�WD[HV�DUH�DSSOLFDEOH�WR�WKH
ILVFDO�\HDU�LQ�ZKLFK�WKH\�EHFRPH�GXH���7KHUHIRUH��WKH�&LW\¶V�YHKLFOH�WD[HV�IRU�YHKLFOHV�UHJLVWHUHG�LQ�5RZDQ
&RXQW\�IURP�0DUFK������WKURXJK�)HEUXDU\������DSSO\�WR�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH������������8QFROOHFWHG
WD[HV�ZKLFK�ZHUH�ELOOHG�GXULQJ� WKLV�SHULRG�DUH� VKRZQ�DV�D� UHFHLYDEOH� LQ� WKHVH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DQG� DUH
RIIVHW�E\�GHIHUUHG�UHYHQXHV���)RU�YHKLFOHV�UHJLVWHUHG�XQGHU�WKH�DQQXDO�V\VWHP��WD[HV�DUH�GXH�RQ�0D\���RI�HDFK
\HDU�� �)RU�WKRVH�YHKLFOHV� UHJLVWHUHG�DQG�ELOOHG�XQGHU� WKH�DQQXDO�V\VWHP��XQFROOHFWHG� WD[HV�DUH� UHSRUWHG�DV�D
UHFHLYDEOH�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�DUH�RIIVHW�E\�GHIHUUHG�UHYHQXHV�EHFDXVH�WKH�GXH�GDWH�DQG�WKH�GDWH
XSRQ�ZKLFK�LQWHUHVW�EHJLQV�WR�DFFUXH�SDVVHG�SULRU�WR�-XQH������7KH�WD[HV�IRU�YHKLFOHV�UHJLVWHUHG�DQQXDOO\�WKDW
KDYH�DOUHDG\�EHHQ�FROOHFWHG�DV�RI�\HDU�HQG�DUH�DOVR�UHIOHFWHG�DV�GHIHUUHG�UHYHQXHV�DW�-XQH����������EHFDXVH
WKH\�DUH�LQWHQGHG�WR�ILQDQFH�WKH�&LW\¶V�RSHUDWLRQV�GXULQJ�WKH������ILVFDO�\HDU�

6DOHV� WD[HV� FROOHFWHG� DQG� KHOG� E\� WKH� 6WDWH� DW� \HDU� HQG� RQ� EHKDOI� RI� WKH� &LW\� DUH� UHFRJQL]HG� DV� UHYHQXH�
,QWHUJRYHUQPHQWDO�UHYHQXHV�DQG�VDOHV�DQG�VHUYLFHV�DUH�QRW�VXVFHSWLEOH�WR�DFFUXDO�EHFDXVH�JHQHUDOO\�WKH\�DUH
QRW� PHDVXUDEOH� XQWLO� UHFHLYHG� LQ� FDVK�� � *UDQW� UHYHQXHV� ZKLFK� DUH� XQHDUQHG� DW� \HDU�HQG� DUH� UHFRUGHG� DV
GHIHUUHG�UHYHQXHV�

7KH�&LW\�UHSRUWV�GHIHUUHG�UHYHQXH�RQ�LWV�&RPELQHG�%DODQFH�6KHHW���'HIHUUHG�UHYHQXHV�DULVH�ZKHQ�D�SRWHQWLDO
UHYHQXH�GRHV�QRW�PHHW�ERWK� WKH��PHDVXUDEOH��DQG��DYDLODEOH��FULWHULD� IRU� UHFRJQLWLRQ� LQ� WKH�FXUUHQW�SHULRG�
'HIHUUHG�UHYHQXHV�DOVR�DULVH�ZKHQ�UHVRXUFHV�DUH�UHFHLYHG�E\�WKH�&LW\�EHIRUH�LW�KDV�D�OHJDO�FODLP�WR�WKHP��DV
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ZKHQ�JUDQW�PRQH\V�DUH�UHFHLYHG�SULRU�WR�WKH�LQFXUUHQFH�RI�TXDOLI\LQJ�H[SHQGLWXUHV�� � ,Q�VXEVHTXHQW�SHULRGV�
ZKHQ� ERWK� UHYHQXH� UHFRJQLWLRQ� FULWHULD� DUH�PHW�� RU� ZKHQ� WKH� &LW\� KDV� D� OHJDO� FODLP� WR� WKH� UHVRXUFHV�� WKH
OLDELOLW\�IRU�GHIHUUHG�UHYHQXH�LV�UHPRYHG�IURP�WKH�&RPELQHG�%DODQFH�6KHHW�DQG�UHYHQXH�LV�UHFRJQL]HG�

([SHQGLWXUHV�DUH�JHQHUDOO\�UHFRJQL]HG�XQGHU�WKH�PRGLILHG�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ�ZKHQ�WKH�UHODWHG�IXQG
OLDELOLW\�LV�LQFXUUHG��LI�PHDVXUDEOH���([FHSWLRQV�WR�WKLV�JHQHUDO�UXOH�LQFOXGH������FHUWDLQ�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV
DQG� FODLPV� DQG� MXGJPHQWV�ZKLFK� DUH� UHFRJQL]HG�ZKHQ� WKH� REOLJDWLRQV� DUH� H[SHFWHG� WR� EH� OLTXLGDWHG� ZLWK
H[SHQGDEOH�DYDLODEOH�ILQDQFLDO� UHVRXUFHV��DQG�����SULQFLSDO�DQG� LQWHUHVW�RQ�JHQHUDO� ORQJ�WHUP�GHEW�ZKLFK� LV
UHFRJQL]HG�ZKHQ�GXH�

7KH�3URSULHWDU\�)XQG�DQG�3HQVLRQ�7UXVW�)XQG�DUH�SUHVHQWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RQ�WKH�DFFUXDO�EDVLV�
8QGHU�WKLV�EDVLV��UHYHQXHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�DFFRXQWLQJ�SHULRG�ZKHQ�HDUQHG�DQG�H[SHQVHV�DUH�UHFRJQL]HG
LQ�WKH�SHULRG�ZKHQ�LQFXUUHG���,Q�FRQYHUWLQJ�WKH�HQWHUSULVH�IXQGV�IURP�WKH�PRGLILHG�DFFUXDO�EDVLV�WR�WKH�DFFUXDO
EDVLV�� WKH� FKDQJHV� UHTXLUHG� DUH� DGMXVWPHQWV� IRU� XQSDLG� YDFDWLRQ� SD\�� GHSUHFLDWLRQ�� FDSLWDO� H[SHQGLWXUHV�
SD\PHQWV� RI� SULQFLSDO� RQ� RXWVWDQGLQJ� GHEW�� DQG� XQSDLG� LQWHUHVW�� � $V� SHUPLWWHG� E\� JHQHUDOO\� DFFHSWHG
DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV�� WKH� &LW\� KDV� HOHFWHG� WR� DSSO\� RQO\� DSSOLFDEOH� )$6%� 6WDWHPHQWV� DQG� ,QWHUSUHWDWLRQV
LVVXHG�EHIRUH�1RYHPEHU����������LQ�LWV�DFFRXQWLQJ�DQG�UHSRUWLQJ�SUDFWLFHV�IRU�LWV�SURSULHWDU\�RSHUDWLRQV�DQG
3HQVLRQ�7UXVW�)XQG�

7KH�:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG�UHLPEXUVHV�WKH�*HQHUDO�)XQG�IRU�H[SHQGLWXUHV�PDGH�RQ�LWV�EHKDOI�LQ�WKH�ILQDQFH
GHSDUWPHQW� DQG� FHUWDLQ� RWKHU� FHQWUDO� VHUYLFHV�� � 7KH�*HQHUDO� )XQG� SD\V� WKH�:DWHU� DQG� 6HZHU� )XQG� IRU� LWV
QRUPDO�ELOODEOH�FKDUJHV���%RWK�RI�WKHVH�W\SHV�RI�WUDQVDFWLRQV�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�TXDVL�H[WHUQDO�WUDQVDFWLRQV
DQG�DUH�UHFRUGHG�DV�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�LQ�WKH�DSSURSULDWH�IXQGV�

'� %XGJHWDU\�'DWD

7KH� &LW\¶V� EXGJHWV� DUH� DGRSWHG� DV� UHTXLUHG� E\� WKH� 1RUWK� &DUROLQD� *HQHUDO� 6WDWXWHV�� � $Q� DQQXDO� EXGJHW
RUGLQDQFH�LV�DGRSWHG�IRU�WKH�*HQHUDO��(QWHUSULVH��DQG�6SHFLDO�5HYHQXH�IXQGV���$OO�DQQXDO�DSSURSULDWLRQV�ODSVH
DW�ILVFDO�\HDU�HQG�� �3URMHFW�RUGLQDQFHV�DUH�DGRSWHG�IRU� WKH�&DSLWDO�3URMHFW�)XQG�DQG�(QWHUSULVH�IXQG�FDSLWDO
SURMHFWV�� �7KHVH�DSSURSULDWLRQV�FRQWLQXH�XQWLO� WKH�SURMHFW� LV�FRPSOHWHG�� �$OO�EXGJHWV�DUH�SUHSDUHG�XVLQJ� WKH
PRGLILHG�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ�

$SSURSULDWLRQV� DUH� PDGH� DW� WKH� GHSDUWPHQWDO� OHYHO� LQ� WKH� *HQHUDO� )XQG� DQG� WKH�:DWHU� DQG� 6HZHU� )XQG�
$SSURSULDWLRQV� IRU� WKH�6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG�DQG� WKH�0DVV�7UDQVLW�)XQG�DUH�PDGH� DW� WKH� IXQG� OHYHO�� �$OO
DSSURSULDWLRQV�DUH�DPHQGHG�DV�QHFHVVDU\�E\�WKH�JRYHUQLQJ�ERDUG���([SHQGLWXUHV�PD\�QRW�OHJDOO\�H[FHHG�WKH
DSSURSULDWLRQ� OHYHO� DV� GHWHUPLQHG� E\� WKH� $QQXDO� %XGJHW� 2UGLQDQFH�� � $� SRUWLRQ� RI� IXQG� EDODQFH� PD\� EH
DSSURSULDWHG� WR� EDODQFH� D� IXQG
V� EXGJHW�� � 7KH� EXGJHW� DPRXQWV� VKRZQ� UHSUHVHQW� WKH� EXGJHW� RUGLQDQFH� DV
DPHQGHG�DW�-XQH����RI�WKH�EXGJHW�\HDU���$OO�DQQXDO�DSSURSULDWLRQV�ODSVH�DW�\HDU�HQG�� �,Q�WKH�DFFRPSDQ\LQJ
VWDWHPHQWV��DSSURSULDWHG�IXQG�EDODQFH�LV�SUHVHQWHG�DV�DQ��RWKHU�ILQDQFLQJ�VRXUFH��

7KH�&LW\�IROORZV�WKHVH�SURFHGXUHV�LQ�HVWDEOLVKLQJ�WKH�EXGJHWDU\�GDWD�UHIOHFWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�

�� 3ULRU�WR�-XQH����WKH�&LW\�0DQDJHU�VXEPLWV�WR�WKH�&LW\�&RXQFLO�D�SURSRVHG�RSHUDWLQJ�EXGJHW�IRU�WKH�ILVFDO
\HDU�FRPPHQFLQJ� WKH�IROORZLQJ�-XO\���� �7KH�RSHUDWLQJ�EXGJHW� LQFOXGHV�SURSRVHG�H[SHQGLWXUHV�DQG� WKH
PHDQV�RI�ILQDQFLQJ�WKHP�

�� 3XEOLF�KHDULQJV�DUH�FRQGXFWHG�WR�REWDLQ�WD[SD\HU�FRPPHQWV�

�� 3ULRU�WR�-XQH�����WKH�EXGJHW�LV�OHJDOO\�HQDFWHG�WKURXJK�SDVVDJH�RI�DQ�RUGLQDQFH�

�� 7KH� &LW\� 0DQDJHU� LV� DXWKRUL]HG� WR� WUDQVIHU� DSSURSULDWLRQV� EHWZHHQ� IXQFWLRQDO� DUHDV�� KRZHYHU�� DQ\
UHYLVLRQV�WKDW�DOWHU�WKH�WRWDO�H[SHQGLWXUHV�RI�DQ\�IXQG�PXVW�EH�DSSURYHG�E\�WKH�&LW\�&RXQFLO���'XULQJ�WKH
ILVFDO�\HDU�WKHUH�ZHUH�WKLUW\�WZR������VXSSOHPHQWDO�DSSURSULDWLRQV�

�� )RUPDO� EXGJHWDU\� LQWHJUDWLRQ� LV� HPSOR\HG� DV� D� PDQDJHPHQW� FRQWURO� GHYLFH� GXULQJ� WKH� \HDU� IRU� WKH
*HQHUDO�)XQG��VSHFLDO�UHYHQXH�IXQGV��DQG�HQWHUSULVH�IXQGV�
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%XGJHWV� IRU� WKH� *HQHUDO� )XQG� DQG� VSHFLDO� UHYHQXH� IXQGV� DUH� DGRSWHG� RQ� D� EDVLV� FRQVLVWHQW� ZLWK� *$$3�
%XGJHWV�IRU�WKH�HQWHUSULVH�IXQGV�DUH�DGRSWHG�RQ�D�EDVLV�FRQVLVWHQW�ZLWK�*$$3�H[FHSW�WKDW�ERQG�SURFHHGV�DQG
FRQWULEXWHG� FDSLWDO� DUH� WUHDWHG� DV� RWKHU� ILQDQFLQJ� VRXUFHV�� ERQG� SULQFLSDO� SD\PHQWV� DQG� DGGLWLRQV� WR� IL[HG
DVVHWV�DUH�WUHDWHG�DV�H[SHQGLWXUHV��GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�LV�QRW�EXGJHWHG��DQG�QR�DFFUXDOV�DUH�PDGH�IRU�LQWHUHVW
H[SHQVH�DQG�YDFDWLRQ�SD\�

$V�UHTXLUHG�E\�6WDWH�ODZ�>*�6���������G�@��WKH�&LW\�PDLQWDLQV�HQFXPEUDQFH�DFFRXQWV�ZKLFK�DUH�FRQVLGHUHG�WR
EH� ³EXGJHWDU\� DFFRXQWV´�� � (QFXPEUDQFHV� RXWVWDQGLQJ� DW� \HDU�HQG� UHSUHVHQW� WKH� HVWLPDWHG� DPRXQWV� RI� WKH
H[SHQGLWXUHV� XOWLPDWHO\� WR� UHVXOW� LI� XQSHUIRUPHG� FRQWUDFWV� LQ� SURJUHVV� DW� \HDU�HQG� DUH� FRPSOHWHG�
(QFXPEUDQFHV� RXWVWDQGLQJ� DW� \HDU�HQG� GR� QRW� FRQVWLWXWH� H[SHQGLWXUHV� RU� OLDELOLWLHV�� � 7KHVH� HQFXPEUDQFHV
RXWVWDQGLQJ�DUH�UHSRUWHG�DV�³UHVHUYHG�IRU�HQFXPEUDQFHV´�LQ�WKH�IXQG�EDODQFH�VHFWLRQ�RI�WKH�EDODQFH�VKHHW�DQG
ZLOO�EH�FKDUJHG�DJDLQVW�WKH�VXEVHTXHQW�\HDU¶V�EXGJHW���$W�-XQH��������������������RI�RSHQ�SXUFKDVH�RUGHUV
DQG�FRQWUDFWV�ZHUH�RXWVWDQGLQJ�LQ�WKH�*HQHUDO�)XQG�

(� 'HSRVLWV�DQG�,QYHVWPHQWV

$OO�GHSRVLWV�RI�WKH�&LW\�DQG�RI�'RZQWRZQ�6DOLVEXU\��,QF��DUH�PDGH�LQ�ERDUG�GHVLJQDWHG�RIILFLDO�GHSRVLWRULHV
DQG�DUH�VHFXUHG�DV�UHTXLUHG�E\�6WDWH�ODZ�>*�6��������@���7KH�&LW\�DQG�LWV�FRPSRQHQW�XQLW�PD\�GHVLJQDWH��DV
DQ�RIILFLDO�GHSRVLWRU\��DQ\�EDQN�RU�VDYLQJV�DVVRFLDWLRQ�ZKRVH�SULQFLSDO�RIILFH� LV� ORFDWHG� LQ�1RUWK�&DUROLQD�
$OVR�� WKH�&LW\�DQG� LWV�FRPSRQHQW�XQLW�PD\� HVWDEOLVK� WLPH�GHSRVLW� DFFRXQWV� VXFK� DV�12:�DQG�6XSHU12:
DFFRXQWV��PRQH\�PDUNHW�DFFRXQWV��DQG�FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW�

6WDWH�ODZ�>*�6���������F�@�DXWKRUL]HV�WKH�&LW\�DQG�LWV�FRPSRQHQW�XQLW�WR�LQYHVW�LQ�REOLJDWLRQV�RI�WKH�8QLWHG
6WDWHV�RU�REOLJDWLRQV�IXOO\�JXDUDQWHHG�ERWK�DV�WR�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�E\�WKH�8QLWHG�6WDWHV��REOLJDWLRQV�RI�WKH
6WDWH� RI� 1RUWK� &DUROLQD�� ERQGV� DQG� QRWHV� RI� DQ\� 1RUWK� &DUROLQD� ORFDO� JRYHUQPHQW� RU� SXEOLF� DXWKRULW\�
REOLJDWLRQV�RI�FHUWDLQ�QRQJXDUDQWHHG� IHGHUDO�DJHQFLHV��FHUWDLQ�KLJK�TXDOLW\� LVVXHV�RI� FRPPHUFLDO� SDSHU� DQG
EDQNHUV¶�DFFHSWDQFHV�DQG�WKH�1RUWK�&DUROLQD�&DSLWDO�0DQDJHPHQW�7UXVW��1&&07���D�6(&�UHJLVWHUHG���D���
PRQH\�PDUNHW�PXWXDO�IXQG�

$V� UHTXLUHG� IRU� SHULRGV� EHJLQQLQJ� DIWHU� -XQH� ���� ����� E\� 6WDWHPHQW� ��� RI� WKH�*RYHUQPHQWDO� $FFRXQWLQJ
6WDQGDUGV� %RDUG�� ³$FFRXQWLQJ� DQG� )LQDQFLDO� 5HSRUWLQJ� IRU� &HUWDLQ� ,QYHVWPHQWV� DQG� ([WHUQDO� ,QYHVWPHQW
3RROV´�� WKH� &LW\� DQG� 'RZQWRZQ� 6DOLVEXU\�� ,QF�¶V� LQYHVWPHQWV� ZLWK� D� PDWXULW\� RI� PRUH� WKDQ� RQH� \HDU� DW
DFTXLVLWLRQ� DQG� QRQ�PRQH\�PDUNHW� LQYHVWPHQWV� DUH� UHSRUWHG� DW� IDLU� YDOXH� DV� GHWHUPLQHG� E\� TXRWHG�PDUNHW
SULFHV���7KH�1&&07�&DVK�3RUWIROLR¶V�VHFXULWLHV�DUH�YDOXHG�DW�IDLU�YDOXH��ZKLFK�LV�WKH�1&&07¶V�VKDUH�SULFH�
7KH�1&&07�7HUP�3RUWIROLR¶V�VHFXULWLHV�DUH�YDOXHG�EDVHG�RQ�D�FRPSXWHUL]HG�PDWUL[�V\VWHP�DQG�RU�DSSUDLVDOV
E\�D�SULFLQJ�VHUYLFH�� �0RQH\�PDUNHW�LQYHVWPHQWV�WKDW�KDYH�D�UHPDLQLQJ�PDWXULW\�DW� WKH� WLPH�RI�SXUFKDVH�RI
RQH�\HDU�RU� OHVV�DQG�QRQ�SDUWLFLSDWLQJ� LQWHUHVW� HDUQLQJV� DQG� LQYHVWPHQW� FRQWUDFWV� DUH� UHSRUWHG� DW� DPRUWL]HG
FRVW�

$W�-XQH�����������WKH�&LW\�KDG�QR�LQYHVWPHQWV�WKDW�DUH�UHTXLUHG�WR�EH�UHSRUWHG�DW�IDLU�YDOXH�� �7KHUHIRUH��DOO
LQYHVWPHQWV�DUH�UHSRUWHG�DW�FRVW�

)� &DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV

7KH�&LW\�SRROV�PRQH\�IURP�VHYHUDO�IXQGV�WR�IDFLOLWDWH�GLVEXUVHPHQW�DQG�LQYHVWPHQW�WR�PD[LPL]H�LQYHVWPHQW
LQFRPH�� �7KHUHIRUH��DOO� FDVK�DQG� LQYHVWPHQWV�DUH�HVVHQWLDOO\�GHPDQG�GHSRVLWV� DQG� DUH� FRQVLGHUHG� FDVK� DQG
FDVK�HTXLYDOHQWV���'RZQWRZQ�6DOLVEXU\��,QF��FRQVLGHUV�DOO�KLJKO\�OLTXLG�LQYHVWPHQWV�ZLWK�D�PDWXULW\�RI�WKUHH
PRQWKV�RU�OHVV�ZKHQ�SXUFKDVHG�WR�EH�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�

*�� 5HVWULFWHG�$VVHWV

7KH�XQH[SHQGHG�ERQG�SURFHHGV�RI�:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG�VHULDO�ERQGV� LVVXHG�E\� WKH�&LW\�DUH�FODVVLILHG�DV
UHVWULFWHG�DVVHWV�IRU�WKH�(QWHUSULVH�)XQG�EHFDXVH�WKHLU�XVH�LV�FRPSOHWHO\�UHVWULFWHG�IRU�WKH�SXUSRVH�IRU�ZKLFK
WKH�ERQGV�ZHUH�RULJLQDOO\� LVVXHG�� �&XVWRPHU�GHSRVLWV�KHOG�E\� WKH�&LW\�EHIRUH�DQ\�VHUYLFHV�DUH�VXSSOLHG�DUH
UHVWULFWHG�WR�WKH�VHUYLFH�IRU�ZKLFK�WKH�GHSRVLW�ZDV�FROOHFWHG�
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+� $G�9DORUHP�7D[HV�5HFHLYDEOH

,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�6WDWH�ODZ�>*�6����������DQG�*�6���������D�@��WKH�&LW\�OHYLHV�DG�YDORUHP�WD[HV�RQ�SURSHUW\
RWKHU�WKDQ�PRWRU�YHKLFOHV�RQ�-XO\����WKH�EHJLQQLQJ�RI�WKH�ILVFDO�\HDU���7KH�WD[HV�DUH�GXH�RQ�6HSWHPEHU����OLHQ
GDWH���KRZHYHU��LQWHUHVW�GRHV�QRW�DFFUXH�XQWLO�WKH�IROORZLQJ�-DQXDU\�����7KHVH�WD[HV�DUH�EDVHG�RQ�WKH�DVVHVVHG
YDOXHV�RI�-DQXDU\���������� �$V�DOORZHG�E\�6WDWH� ODZ�� WKH�&LW\�KDV�HVWDEOLVKHG�D� VFKHGXOH�RI�GLVFRXQWV� WKDW
DSSO\�WR�WD[HV�ZKLFK�DUH�SDLG�SULRU�WR�WKH�GXH�GDWH���,Q�WKH�&LW\¶V�*HQHUDO�)XQG��DG�YDORUHP�WD[�UHYHQXHV�DUH
UHSRUWHG�QHW�RI�VXFK�GLVFRXQWV�

,�� $OORZDQFHV�IRU�'RXEWIXO�$FFRXQWV

$OO�UHFHLYDEOHV�WKDW�KLVWRULFDOO\�H[SHULHQFH�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�DUH�VKRZQ�QHW�RI�DQ�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO
DFFRXQWV���7KLV�DPRXQW�LV�HVWLPDWHG�E\�DQDO\]LQJ�WKH�SHUFHQWDJH�RI�UHFHLYDEOHV�WKDW�ZHUH�ZULWWHQ�RII�LQ�SULRU
\HDUV�

-� ,QYHQWRULHV�DQG�3UHSDLG�,WHPV

,QYHQWRULHV�DUH�PDLQWDLQHG� LQ� WKH�HQWHUSULVH�IXQGV�IRU�PDLQWHQDQFH�VXSSOLHV�� �7KH� LQYHQWRULHV�DUH�YDOXHG�DW
FRVW��RQ�D�ILUVW�LQ��ILUVW�RXW�EDVLV��ZKLFK�LV�QRW�LQ�H[FHVV�RI�PDUNHW���&HUWDLQ�SD\PHQWV�WR�YHQGRUV�UHIOHFW�FRVWV
DSSOLFDEOH�WR�IXWXUH�DFFRXQWLQJ�SHULRGV�DQG�DUH�UHFRUGHG�DV�SUHSDLG�LWHPV�

.� )L[HG�$VVHWV

)L[HG� DVVHWV� XVHG� LQ� JRYHUQPHQWDO� IXQG� W\SH� RSHUDWLRQV� �JHQHUDO� IL[HG� DVVHWV�� DUH� DFFRXQWHG� IRU� LQ� WKH
*HQHUDO�)L[HG�$VVHWV�$FFRXQW�*URXS�� UDWKHU� WKDQ� LQ�JRYHUQPHQWDO� IXQGV�� �3XEOLF�GRPDLQ���LQIUDVWUXFWXUH��
JHQHUDO�IL[HG�DVVHWV��FRQVLVWLQJ�RI�FHUWDLQ�LPSURYHPHQWV�RWKHU�WKDQ�EXLOGLQJV��LQFOXGLQJ�URDGV��EULGJHV��FXUEV
DQG� JXWWHUV�� VWUHHWV� DQG� VLGHZDONV�� GUDLQDJH� V\VWHPV�� DQG� OLJKWLQJ� V\VWHPV�� DUH� QRW� FDSLWDOL]HG� ZLWK� RWKHU
JHQHUDO�IL[HG�DVVHWV���1R�GHSUHFLDWLRQ�KDV�EHHQ�SURYLGHG�RQ�JHQHUDO�IL[HG�DVVHWV�

$OO� IL[HG� DVVHWV� DUH� YDOXHG� DW� KLVWRULFDO� FRVW� RU� HVWLPDWHG� KLVWRULFDO� FRVW� LI� DFWXDO� KLVWRULFDO� FRVW� LV� QRW
DYDLODEOH���'RQDWHG�IL[HG�DVVHWV�DUH�YDOXHG�DW�WKHLU�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�RQ�WKH�GDWH�GRQDWHG�

'HSUHFLDWLRQ�RQ�DOO�H[KDXVWLEOH�IL[HG�DVVHWV�XVHG�E\�SURSULHWDU\�IXQGV�LV�FKDUJHG�DV�DQ�H[SHQVH�DJDLQVW�WKHLU
RSHUDWLRQV���$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�LV�UHSRUWHG�RQ�WKH�SURSULHWDU\�IXQGV�EDODQFH�VKHHWV���'HSUHFLDWLRQ�KDV
EHHQ�SURYLGHG�RYHU�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�XVLQJ�WKH�VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG��7KH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�DUH�DV
IROORZV�

%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ���<HDUV
(TXLSPHQW �����<HDUV
9HKLFOHV �����<HDUV

/� /RQJ�7HUP�'HEW

7KH�&LW\¶V�ORQJ�WHUP�GHEW�IRU�ZDWHU�DQG�VHZHU�SXUSRVHV�LV�FDUULHG�LQ�WKH�:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG�UDWKHU�WKDQ�LQ
WKH�*HQHUDO�/RQJ�7HUP�'HEW�$FFRXQW�*URXS�� �7KH�GHEW�VHUYLFH�UHTXLUHPHQWV�IRU�WKH�ZDWHU�DQG�VHZHU�GHEW
DUH� EHLQJ�PHW� E\� ZDWHU� DQG� VHZHU� UHYHQXHV�� EXW� WKH� WD[LQJ� SRZHU� RI� WKH� &LW\� LV� SOHGJHG� WR� PDNH� WKHVH
SD\PHQWV� LI�ZDWHU� DQG� VHZHU� UHYHQXHV� VKRXOG� HYHU� EH� LQVXIILFLHQW�� � /RQJ�WHUP� GHEW� IRU� RWKHU� SXUSRVHV� LV
LQFOXGHG�LQ�WKH�*HQHUDO�/RQJ�7HUP�'HEW�$FFRXQW�*URXS���7KH�GHEW�VHUYLFH�UHTXLUHPHQWV�IRU�DOO�GHEW�FDUULHG
LQ�WKH�*HQHUDO�/RQJ�7HUP�'HEW�$FFRXQW�*URXS�DUH�DSSURSULDWHG�DQQXDOO\�LQ�WKH�*HQHUDO�)XQG�

0� &RPSHQVDWHG�$EVHQFHV

7KH�3HUVRQQHO�3ROLF\�RI�WKH�&LW\�SURYLGHV�WKDW�HDFK�HPSOR\HH�LQ�D�UHJXODU�IXOO�WLPH�SRVLWLRQ�VKDOO�HDUQ�DQQXDO
YDFDWLRQ�OHDYH�DW�WKH�UDWH�RI����WR����GD\V�SHU�FDOHQGDU�\HDU��EDVHG�RQ�\HDUV�RI�VHUYLFH��ZLWK�VXFK�OHDYH�EHLQJ
IXOO\�YHVWHG�ZKHQ�HDUQHG���(PSOR\HHV�PD\�DFFUXH�XS�WR����GD\V�ZLWK�OHVV�WKDQ�VHYHQ�\HDUV�VHUYLFH��DQG���
GD\V�ZLWK�VHYHQ�RU�PRUH�\HDUV�RI�HPSOR\PHQW���$FFXPXODWHG�XQSDLG�YDFDWLRQ�LV�DFFUXHG�LQ�SURSULHWDU\�IXQGV
�XVLQJ�WKH�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ����2QO\�WKH�FXUUHQW�SRUWLRQ�LV�DFFUXHG�LQ�JRYHUQPHQWDO�IXQGV��XVLQJ�WKH
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PRGLILHG� DFFUXDO� EDVLV�RI� DFFRXQWLQJ��� �$W� -XQH����� ������ DFFXPXODWHG� HDUQHG� YDFDWLRQ� DQG� VDODU\� UHODWHG
SD\PHQWV�DPRXQWHG�WR����������IRU�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�DQG����������IRU�WKH�SURSULHWDU\�IXQGV���2I�WKH
JRYHUQPHQWDO� IXQGV
� OLDELOLW\�� ��������� LV� UHFRJQL]HG� DV� DQ� DFFUXHG� OLDELOLW\� LQ� WKH� *HQHUDO� )XQG�� � 7KH
EDODQFH�RI���������� LV� UHFRJQL]HG� LQ� WKH�JHQHUDO� ORQJ�WHUP�GHEW� DFFRXQW�JURXS�ZKLOH� WKH� OLDELOLWLHV� RI� WKH
HQWHUSULVH�IXQGV�DUH�UHFRJQL]HG�DV�DFFUXHG�OLDELOLWLHV�LQ�WKH�IXQGV�WKHPVHOYHV�

7KH�&LW\
V�3HUVRQQHO�3ROLF\�DOVR�SURYLGHV�IRU�DQ�XQOLPLWHG�DFFXPXODWLRQ�RI�VLFN�OHDYH�DW�WKH�UDWH�RI�RQH�GD\
SHU�PRQWK���6LFN�OHDYH�GRHV�QRW�YHVW��EXW�DQ\�XQXVHG�VLFN�OHDYH�DFFXPXODWHG�DW�WKH�WLPH�RI�UHWLUHPHQW�PD\�EH
XVHG� LQ� WKH� GHWHUPLQDWLRQ� RI� OHQJWK� RI� VHUYLFH� IRU� UHWLUHPHQW� EHQHILW� SXUSRVHV�� � 6LQFH� WKH� &LW\� KDV� QR
REOLJDWLRQ�IRU�WKH�DFFXPXODWHG�VLFN�OHDYH�XQWLO�LW�LV�DFWXDOO\�WDNHQ��QR�OLDELOLW\�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�IRU�XQSDLG
DFFXPXODWHG�VLFN�OHDYH�

1� )XQG�(TXLW\

5HVHUYDWLRQV�RU�UHVWULFWLRQV�RI�HTXLW\�UHSUHVHQW�DPRXQWV�WKDW�DUH�QRW�DSSURSULDEOH�RU�DUH�OHJDOO\�VHJUHJDWHG�IRU
D�VSHFLILF�SXUSRVH���'HVLJQDWLRQV�RI�HTXLW\�UHSUHVHQW�WHQWDWLYH�PDQDJHPHQW�SODQV�WKDW�DUH�VXEMHFW�WR�FKDQJH�

6WDWH�ODZ�>*�6���������E�����@�UHVWULFWV�DSSURSULDWLRQ�RI�IXQG�EDODQFH�RU�IXQG�HTXLW\�IRU�WKH�VXEVHTXHQW�\HDU¶V
EXGJHW� WR� DQ� DPRXQW� QRW� WR� H[FHHG� WKH� VXP� RI� FDVK� DQG� LQYHVWPHQWV� PLQXV� WKH� VXP� RI� OLDELOLWLHV�
HQFXPEUDQFHV��DQG�GHIHUUHG�UHYHQXHV�DULVLQJ�IURP�FDVK�UHFHLSWV�DV� WKRVH�DPRXQWV�VWDQG�DW� WKH�FORVH�RI� WKH
ILVFDO�\HDU�SUHFHGLQJ�WKH�EXGJHW�\HDU�

7KH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�W\SHV�FODVVLI\�IXQG�EDODQFHV�DV�IROORZV�

5HVHUYHG�E\�6WDWH�VWDWXWH���SRUWLRQ�RI�IXQG�EDODQFH�� LQ�DGGLWLRQ� WR� UHVHUYHV�IRU�HQFXPEUDQFHV��ZKLFK� LV�QRW
DYDLODEOH�IRU�DSSURSULDWLRQ�XQGHU�6WDWH�ODZ�>*�6��������D�@�� �7KLV�DPRXQW� LV�XVXDOO\�FRPSULVHG�RI�DFFRXQWV
UHFHLYDEOHV�DQG�GXH�IURP�RWKHU�JRYHUQPHQWV�ZKLFK�KDYH�QRW�EHHQ�RIIVHW�E\�GHIHUUHG�UHYHQXHV�

5HVHUYHG�IRU�HQFXPEUDQFHV���SRUWLRQ�RI�IXQG�EDODQFH�DYDLODEOH�WR�SD\�IRU�FRPPLWPHQWV�UHODWHG�WR�SXUFKDVH
RUGHUV�RU�FRQWUDFWV�ZKLFK�UHPDLQ�XQSHUIRUPHG�DW�\HDU�HQG�

5HVHUYHG�IRU�SUHSDLG�LWHPV���SRUWLRQ�RI�WRWDO�IXQG�EDODQFH�ZKLFK�KDV�EHHQ�H[SHQGHG�IRU�WKH�EHQHILW�RI�IXWXUH
SHULRGV�

5HVHUYHG�IRU�HPSOR\HHV
�SHQVLRQ�EHQHILWV� ��SRUWLRQ�RI� WRWDO� IXQG�EDODQFH�DYDLODEOH� IRU�DSSURSULDWLRQ� WR�SD\
UHWLUHPHQW�EHQHILWV�ZKHQ�GXH�

'HVLJQDWHG�IRU�FDSLWDO�HTXLSPHQW�UHSODFHPHQW���IXQG�EDODQFH�WKDW�KDV�EHHQ�VHW�DVLGH�WR�IXQG�WKH�UHSODFHPHQW
RI�YHKLFOHV�DQG�FRPSXWHU�HTXLSPHQW�

'HVLJQDWHG�IRU�VXEVHTXHQW�\HDU
V�H[SHQGLWXUHV�±�SRUWLRQ�RI�WKH�WRWDO�IXQG�EDODQFH�DYDLODEOH�IRU�DSSURSULDWLRQ
WKDW�KDV�EHHQ�GHVLJQDWHG�IRU�WKH�DGRSWHG�VXEVHTXHQW�\HDU¶V�EXGJHW�RUGLQDQFH�

8QGHVLJQDWHG�±�SRUWLRQ�RI�WRWDO�IXQG�EDODQFH�DYDLODEOH�IRU�DSSURSULDWLRQ�WKDW�LV�XQFRPPLWWHG�DW�\HDU�HQG�
�

2� 7RWDOV��0HPRUDQGXP�2QO\��&ROXPQV

7KH�WRWDO�FROXPQV�RQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�FDSWLRQHG�DV��7RWDOV�3ULPDU\�*RYHUQPHQW
�0HPRUDQGXP�2QO\��� EHFDXVH� WKH\� GR� QRW� UHSUHVHQW� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� LQIRUPDWLRQ� DQG� DUH� SUHVHQWHG
RQO\�WR�IDFLOLWDWH�ILQDQFLDO�DQDO\VLV���7KH�FROXPQV�GR�QRW�SUHVHQW�LQIRUPDWLRQ�WKDW�UHIOHFWV�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�
UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV��RU�FDVK�IORZV�LQ�FRQIRUPLW\�ZLWK�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�� � ,QWHUIXQG
HOLPLQDWLRQV�KDYH�QRW�EHHQ�PDGH�LQ�WKH�DJJUHJDWLRQ�RI�WKLV�GDWD�

3� &RPSDUDWLYH�'DWD

&RPSDUDWLYH� WRWDO� GDWD� IRU� WKH� SULRU� \HDU� KDYH� EHHQ� SUHVHQWHG� LQ� VHOHFWHG� VHFWLRQV� RI� WKH� DFFRPSDQ\LQJ
ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LQ� RUGHU� WR� SURYLGH� DQ� XQGHUVWDQGLQJ� RI� FKDQJHV� LQ� WKH� &LW\
V� ILQDQFLDO� SRVLWLRQ� DQG



127(6�72�),1$1&,$/�67$7(0(176

����

RSHUDWLRQV�� �&RPSDUDWLYH� WRWDOV�KDYH�QRW�EHHQ� LQFOXGHG�RQ� WKH� VWDWHPHQWV�ZKHUH� WKHLU� LQFOXVLRQ�ZRXOG�QRW
SURYLGH�HQKDQFHG�XQGHUVWDQGLQJ�RI�WKH�&LW\¶V�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DQG�RSHUDWLRQV�RU�ZRXOG�FDXVH�WKH�VWDWHPHQWV
WR�EH�XQGXO\�FRPSOH[�RU�GLIILFXOW�WR�XQGHUVWDQG�

1RWH��� 6WHZDUGVKLS��&RPSOLDQFH�DQG�$FFRXQWDELOLW\

$� 0DWHULDO�9LRODWLRQV�RI�)LQDQFH�5HODWHG�/HJDO�DQG�&RQWUDFWXDO�3URYLVLRQV

7KHUH�ZHUH�QR�PDWHULDO�YLRODWLRQV�RI�ILQDQFH�UHODWHG�OHJDO�DQG�FRQWUDFWXDO�SURYLVLRQV�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG
-XQH����������

%� ([FHVV�RI�([SHQGLWXUHV�2YHU�$SSURSULDWLRQV

7KHUH�ZHUH�QR�H[SHQGLWXUHV�LQ�H[FHVV�RI�DSSURSULDWHG�DPRXQWV�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH����������

&� 'HILFLW�)XQG�%DODQFH�RU�5HWDLQHG�(DUQLQJV�RI�,QGLYLGXDO�)XQGV

7KH�&LW\
V�0DVV�7UDQVLW�)XQG�KDG�D�UHWDLQHG�HDUQLQJV�GHILFLW�RI������������DW�-XQH������������7KH�GHILFLW�LV
RIIVHW�ZLWK� ����������� RI� FRQWULEXWHG� FDSLWDO� ZKLFK� UHVXOWV� LQ� D� IXQG� HTXLW\� LQ� WKH�0DVV� 7UDQVLW� )XQG� RI
���������DW�-XQH����������

1RWH��� 'HWDLO�1RWHV�2Q�$OO�)XQGV�$QG�$FFRXQW�*URXSV

$� &DVK�DQG�,QYHVWPHQWV

7RWDO�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�ZHUH�FRPSRVHG�DV�IROORZV�

&DVK�RQ�KDQG ���������������������
&DVK�LQ�GHPDQG�GHSRVLWV ��������������������
&HUWLILFDWHV�RI�'HSRVLW �������������������
,QYHVWPHQWV ������������������

�����������������

$OO�GHSRVLWV�RI�WKH�&LW\�DQG�'RZQWRZQ�6DOLVEXU\�� ,QF���DUH�HLWKHU� LQVXUHG�RU�FROODWHUDOL]HG�E\�XVLQJ�RQH�RI
WZR� PHWKRGV�� � 8QGHU� WKH� 'HGLFDWHG� 0HWKRG�� DOO� GHSRVLWV� WKDW� H[FHHG� WKH� IHGHUDO� GHSRVLWRU\� LQVXUDQFH
FRYHUDJH�OHYHO�DUH�FROODWHUDOL]HG�ZLWK�VHFXULWLHV�KHOG�E\�WKH�&LW\
V�DQG�FRPSRQHQW�XQLWV¶�DJHQWV�LQ�WKHVH�XQLWV¶
QDPHV���8QGHU�WKH�3RROLQJ�0HWKRG��ZKLFK�LV�D�FROODWHUDO�SRRO��DOO�XQLQVXUHG�GHSRVLWV�DUH�FROODWHUDOL]HG�ZLWK
VHFXULWLHV�KHOG�E\�WKH�6WDWH�7UHDVXUHU
V�DJHQW�LQ�WKH�QDPH�RI�WKH�6WDWH�7UHDVXUHU���6LQFH�WKH�6WDWH�7UHDVXUHU�LV
DFWLQJ�LQ�D�ILGXFLDU\�FDSDFLW\�IRU�WKH�&LW\�DQG�WKH�FRPSRQHQW�XQLWV��WKHVH�GHSRVLWV�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�KHOG
E\�WKH�&LW\
V�DQG�WKH�FRPSRQHQWV¶�DJHQW�LQ�WKHLU�QDPHV���7KH�DPRXQW�RI�WKH�SOHGJHG�FROODWHUDO�LV�EDVHG�RQ�DQ
DSSURYHG� DYHUDJLQJ� PHWKRG� IRU� QRQ�LQWHUHVW� EHDULQJ� GHSRVLWV� DQG� WKH� DFWXDO� FXUUHQW� EDODQFH� IRU� LQWHUHVW
EHDULQJ�GHSRVLWV���'HSRVLWRULHV�XVLQJ�WKH�3RROLQJ�0HWKRG�UHSRUW�WR�WKH�6WDWH�7UHDVXUHU�WKH�DGHTXDF\�RI�WKHLU
SRROHG�FROODWHUDO�FRYHULQJ�XQLQVXUHG�GHSRVLWV���7KH�6WDWH�7UHDVXUHU�GRHV�QRW�FRQILUP�WKLV�LQIRUPDWLRQ�ZLWK�WKH
&LW\�RU�WKH�HVFURZ�DJHQW���%HFDXVH�RI�WKH�LQDELOLW\�WR�PHDVXUH�WKH�H[DFW�DPRXQW�RI�FROODWHUDO�SOHGJHG�IRU�WKH
&LW\�RU�LWV�FRPSRQHQW�XQLWV�XQGHU�WKH�3RROLQJ�0HWKRG��WKH�SRWHQWLDO�H[LVWV�IRU�XQGHUFROODWHUDOL]DWLRQ��DQG�WKLV
ULVN�PD\� LQFUHDVH� LQ�SHULRGV�RI�KLJK� FDVK� IORZ�� �+RZHYHU�� WKH�6WDWH�7UHDVXUHU�RI�1RUWK�&DUROLQD� HQIRUFHV
VWULFW�VWDQGDUGV�RI�ILQDQFLDO�VWDELOLW\�IRU�HDFK�GHSRVLWRU\�WKDW�FROODWHUDOL]HV�SXEOLF�GHSRVLWV�XQGHU�WKH�3RROLQJ
0HWKRG���7KH�&LW\�KDV�GHSRVLWV�LQ�EDQNV�XWLOL]LQJ�ERWK�WKH�'HGLFDWHG�0HWKRG�DQG�WKH�3RROLQJ�0HWKRG�

$W� -XQH� ���� ������ WKH� &LW\¶V� GHSRVLWV� KDG� D� FDUU\LQJ� DPRXQW� RI� ����������� � DQG� D� EDQN� EDODQFH� RI
������������ RI� ZKLFK� ��������� ZDV� FRYHUHG� E\� IHGHUDO� GHSRVLWRU\� LQVXUDQFH� DQG� ����������� ZDV
FROODWHUDOL]HG�E\�VHFXULWLHV�� �7KH�FDUU\LQJ�DPRXQW�RI�GHSRVLWV� IRU�'RZQWRZQ�6DOLVEXU\�� ,QF��ZDV���������
DQG� WKH�EDQN�EDODQFH�ZDV�����������RI�ZKLFK� ���������ZDV� FRYHUHG� E\� IHGHUDO� GHSRVLWRU\� LQVXUDQFH� DQG
��������ZDV�XQLQVXUHG�� �'RZQWRZQ�6DOLVEXU\�� ,QF�� DOVR� KHOG� �������� LQ� D� VKRUW�WHUP�PRQH\�PDUNHW� IXQG
ZKLFK�ZDV�QHLWKHU�LQVXUHG�E\�IHGHUDO�GHSRVLWRU\�LQVXUDQFH�QRU�FROODWHUDOL]HG�E\�VHFXULWLHV�
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%�� ,QYHVWPHQWV

7KH�LQYHVWPHQWV�RI�WKH�&LW\�DUH�FDWHJRUL]HG�WR�JLYH�DQ�LQGLFDWLRQ�RI�WKH�OHYHO�RI�FXVWRGLDO�ULVN�DVVXPHG�E\�WKH
&LW\�DW�\HDU�HQG���&DWHJRU\���LQFOXGHV�LQYHVWPHQWV�WKDW�DUH�LQVXUHG�RU�UHJLVWHUHG��RU�IRU�ZKLFK�WKH�VHFXULWLHV
DUH� KHOG� E\� WKH� &LW\� RU� LWV� DJHQW� LQ� WKH� &LW\
V� QDPH�� � &DWHJRU\� �� LQFOXGHV� XQLQVXUHG� DQG� XQUHJLVWHUHG
LQYHVWPHQWV� IRU�ZKLFK� WKH� VHFXULWLHV� DUH� KHOG� E\� WKH� FRXQWHUSDUW\
V� WUXVW� GHSDUWPHQW� RU� DJHQW� LQ� WKH� &LW\
V
QDPH���&DWHJRU\���LQFOXGHV�XQLQVXUHG�DQG�XQUHJLVWHUHG�LQYHVWPHQWV�IRU�ZKLFK�WKH�VHFXULWLHV�DUH�KHOG�E\�WKH
FRXQWHUSDUW\��RU�E\� LWV� WUXVW�GHSDUWPHQW�RU�DJHQW�EXW�QRW� LQ� WKH�&LW\¶V�QDPH�� �$W�\HDU�HQG�� WKH�&LW\�KDG�QR
LQYHVWPHQWV�ZKLFK�ZRXOG�EH�FODVVLILHG�DV�&DWHJRU\���RU�����,QYHVWPHQWV�RI�WKH�'HIHUUHG�&RPSHQVDWLRQ�DJHQF\
IXQG� DUH� H[HPSW� IURP� ULVN� FDWHJRUL]DWLRQ� EHFDXVH� WKLUG�SDUW\� FXVWRGLDQV� WDNH� GHOLYHU\� RI� WKH� LQYHVWPHQW
VHFXULWLHV� RQ� EHKDOI� RI� WKH� &LW\�� � 7KH� LQYHVWPHQWV� LQ� WKH� 1RUWK� &DUROLQD� &DSLWDO� 0DQDJHPHQW� 7UXVW� DUH
H[HPSW� IURP� ULVN� FDWHJRUL]DWLRQ� EHFDXVH� WKH� &LW\� GRHV� QRW� RZQ� DQ\� LGHQWLILDEOH� VHFXULWLHV�� EXW� LV� D
VKDUHKROGHU�RI�D�SHUFHQWDJH�RI�WKH�IXQG���$W�-XQH�����������WKH�&LW\¶V�LQYHVWPHQWV�ZHUH�DV�IROORZV�

&DWHJRU\�� 5HSRUWHG�9DOXH )DLU�9DOXH
8�6��*RYHUQPHQW�$JHQFLHV ������������������� ������������������� �������������������
&RPPHUFLDO�3DSHU ������������������� ������������������� �������������������

������������������

1RUWK�&DUROLQD�&DSLWDO�0DQDJHPHQW�

���7UXVW��&DVK�3RUWIROLR ������������������ ������������������

�����7RWDO�,QYHVWPHQWV ����������������� �����������������

6WDWH�VWDWXWHV�DXWKRUL]H�WKH�&LW\�WR�LQYHVW�LQ�REOLJDWLRQV�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RU�REOLJDWLRQV�IXOO\�JXDUDQWHHG
ERWK�DV�WR�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�E\�WKH�8QLWHG�6WDWHV��REOLJDWLRQV�RI�WKH�6WDWH�RI�1RUWK�&DUROLQD��1&���ORFDO
JRYHUQPHQW�RU� SXEOLF� DXWKRULW\� LQ�1&�� VDYLQJV� FHUWLILFDWHV�� LQYHVWPHQW� FHUWLILFDWHV�RU� VKDUHV� RU� GHSRVLWV� LQ
VDYLQJV� DQG� ORDQ� DVVRFLDWLRQV� RUJDQL]HG� LQ� 1&� RU� IHGHUDO� VDYLQJV� DQG� ORDQ� DVVRFLDWLRQV� ZKR� KDYH� WKHLU
SULQFLSDO�RIILFH�LQ�1&��REOLJDWLRQV�RI�WKH�)HGHUDO�)LQDQFLQJ�%DQN��WKH�)HGHUDO�)DUP�&UHGLW�%DQN��WKH�%DQN
IRU�&RRSHUDWLYHV�� WKH� )HGHUDO� ,QWHUPHGLDWH�&UHGLW�%DQN�� WKH� )HGHUDO� /DQG�%DQNV�� WKH� )HGHUDO�+RPH�/RDQ
%DQNV�� WKH� )HGHUDO� +RPH� /RDQ� 0RUWJDJH� &RUSRUDWLRQ�� WKH� )HGHUDO� 1DWLRQDO� 0RUWJDJH� $VVRFLDWLRQ�� WKH
*RYHUQPHQW� 1DWLRQDO� 0RUWJDJH� $VVRFLDWLRQ�� WKH� )HGHUDO� +RXVLQJ� $GPLQLVWUDWLRQ�� WKH� )DUPHUV� +RPH
$GPLQLVWUDWLRQ��DQG�WKH�8QLWHG�6WDWHV�3RVWDO�6HUYLFH��WKH�1RUWK�&DUROLQD�&DSLWDO�0DQDJHPHQW�7UXVW��DQ�6(&
UHJLVWHUHG�PXWXDO�IXQG�HVWDEOLVKHG�DQG�DGPLQLVWHUHG�E\�WKH�6WDWH�7UHDVXUHU��&HUWLILFDWHV�RI�'HSRVLW�LVVXHG�E\
EDQNV�HLWKHU�RUJDQL]HG�XQGHU�1&�ODZV�RU�KDYLQJ�WKHLU�SULQFLSDO�RIILFH�LQ�1&��SULPH�TXDOLW\�FRPPHUFLDO�SDSHU
DQG�EDQNHUV�DFFHSWDQFH�EHDULQJ�WKH�KLJKHVW�JUDGH�RI�DW�OHDVW�RQH�QDWLRQDOO\�NQRZQ�UDWLQJ�VHUYLFH�DQG�QRW�RQH
EHORZ�WKDW�E\�DQRWKHU�QDWLRQDOO\�NQRZQ�UDWLQJ�VHUYLFH��DQG�UHSXUFKDVH�DJUHHPHQWV�

$W�-XQH�����������'RZQWRZQ�6DOLVEXU\��,QF��GLG�QRW�RZQ�DQ\�LQYHVWPHQWV�

&� $G�9DORUHP�7D[HV�5HFHLYDEOH

3URSHUW\� WD[� UHYHQXH� LV� UHFRJQL]HG� DV� LW� EHFRPHV� ERWK� PHDVXUDEOH� DQG� DYDLODEOH�� � $YDLODEOH�� DV� GHILQHG�
PHDQV�ZKHQ�GXH��RU�SDVW�GXH�DQG�UHFHLYDEOH�ZLWKLQ�WKH�FXUUHQW�SHULRG�DQG�FROOHFWHG�ZLWKLQ�WKH�FXUUHQW�SHULRG
RU�H[SHFWHG�WR�EH�FROOHFWHG�VRRQ�HQRXJK�WKHUHDIWHU�WR�EH�XVHG�WR�SD\�OLDELOLWLHV�RI�WKH�FXUUHQW�SHULRG�� �6XFK
WLPH� WKHUHDIWHU� VKDOO� QRW� H[FHHG� ��� GD\V�� � 1R� SURYLVLRQ� IRU� DQ� DFFUXDO� RI� SURSHUW\� WD[� ZDV� PDGH� LQ� WKH
DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EHFDXVH�WKH�DPRXQW�ZDV�QRW�FRQVLGHUHG�WR�EH�PDWHULDO���7KH�DPRXQW�RI�WKH
UHFHLYDEOH� LV� UHGXFHG� E\� DQ� DOORZDQFH� IRU� GRXEWIXO� DFFRXQWV� ZKLFK� LV� EDVHG� XSRQ� SDVW� H[SHULHQFH�� � $Q
DPRXQW�HTXDO�WR�WKH�QHW�UHFHLYDEOH�LV�VKRZQ�DV�GHIHUUHG�UHYHQXH�RQ�WKH�&RPELQHG�%DODQFH�6KHHW�

$FFRUGLQJ�WR�WKH�1RUWK�&DUROLQD�7D[�&RGH��DOO�UHDO�SURSHUW\�DQG�SHUVRQDO�SURSHUW\�LV�DVVHVVHG�IRU�SURSHUW\
WD[�SXUSRVHV�RQ�-DQXDU\��VW�RI�HDFK�\HDU���7KH�WD[�UDWH�LV�VHW�HDFK�\HDU�E\�WKH�&LW\�&RXQFLO�DW� WKH�WLPH�WKH
ILQDO�EXGJHW�RUGLQDQFH�LV�DGRSWHG�� �$G�YDORUHP�WD[HV�DUH� OHYLHG�RQ�-XO\���� WKH�EHJLQQLQJ�RI� WKH�ILVFDO�\HDU
H[FHSW� IRU� DG� YDORUHP� WD[HV� RQ� FHUWDLQ� YHKLFOHV�� � 7D[� ELOOV� DUH� LQLWLDOO\� SUHSDUHG� DQG�PDLOHG� LQ� -XO\�� DQG
SURSHUW\�WD[HV�DUH�GXH�WKH�ILUVW�GD\�RI�6HSWHPEHU�HDFK�\HDU��EXW�FDQ�EH�UHFHLYHG�LQ�WKH�7D[�&ROOHFWRU
V�2IILFH
XQWLO�-DQXDU\��WK�RI�WKH�QH[W�\HDU�ZLWKRXW�LQWHUHVW�DW�ZKLFK�WLPH�WKH�SURSHUW\�LV�VXEMHFW�WR�OLHQ�DWWDFKPHQW���,I
SD\PHQW�LV�PDGH�DIWHU�-DQXDU\��WK��WKH�LQWHUHVW�FKDUJH�LV���SHUFHQW�IRU�WKH�PRQWK�RI�-DQXDU\�DQG�����SHUFHQW
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HYHU\�PRQWK�WKHUHDIWHU�XQWLO�WKH�ELOO�LV�SDLG���2Q�0DUFK��VW�RU�DV�VRRQ�WKHUHDIWHU�DV�SUDFWLFDO��D�FHUWLILHG�QRWLFH
RI�GHOLQTXHQW�SURSHUW\�WD[HV��SHQDOWLHV��DVVHVVPHQWV��DQG�FRVWV�DUH�PDLOHG�

'� 5HFHLYDEOH���$OORZDQFHV�IRU�'RXEWIXO�$FFRXQWV

7KH�DPRXQWV�VKRZQ�LQ� WKH�FRPELQHG�EDODQFH�VKHHW� IRU� UHFHLYDEOHV�DUH�QHW�RI� WKH� IROORZLQJ�DOORZDQFHV� IRU
GRXEWIXO�DFFRXQWV�

*HQHUDO�)XQG�
�����$OORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOH�SURSHUW\�WD[HV�UHFHLYDEOH � �������

(QWHUSULVH�)XQG�
�����:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG
�����$OORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOH�XWLOLW\�UHFHLYDEOHV ������

$JHQF\�)XQG�
�����0XQLFLSDO�6HUYLFH�'LVWULFW�)XQG
�����$OORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOH�SURSHUW\�WD[HV�UHFHLYDEOH �����

(� )L[HG�$VVHWV

$�VXPPDU\�RI�FKDQJHV�LQ�JHQHUDO�IL[HG�DVVHWV�IROORZV�

%DODQFHV %DODQFHV
*HQHUDO�)L[HG�$VVHWV -XQH���������� $GGLWLRQV 5HWLUHPHQWV 7UDQVIHUV -XQH����������

/DQG ����������������� ������������������ �������������������� �������������������� �����������������
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ������������������ ������������������� �������������������� ������������������� ������������������
(TXLSPHQW ����������������� ������������������ ������������������� ��������������������� �����������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ������������������ ������������������ ��������������������� �������������������� ������������������
����7RWDO�JHQHUDO�IL[HG�DVVHWV ���������������� ����������������� ������������������ �������������������� ����������������

)XQFWLRQ
*HQHUDO�JRYHUQPHQW ����������������� ������������������ ������������������� ������������������� �����������������
3XEOLF�VDIHW\ ������������������ ������������������� �������������������� ��������������������� ������������������
7UDQVSRUWDWLRQ ������������������ ������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������
(QYLURQPHQWDO�SURWHFWLRQ ������������������ ������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������
&XOWXUH�DQG�UHFUHDWLRQ ������������������ ������������������ �������������������� ���������������������� ������������������
&RPPXQLW\�	�HFRQRPLF
�GHYHORSPHQW ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� ������������������
����7RWDO�JHQHUDO�IL[HG�DVVHWV ���������������� ����������������� ������������������ �������������������� ����������������

)XQGLQJ�6RXUFH
$VVHWV�SXUFKDVHG�SULRU�WR�)<���
��IURP�XQGHWHUPLQHG�VRXUFHV ����������������� �������������������� ������������������� �������������������� �����������������
*HQHUDO�)XQG ����������������� ������������������ ������������������� ��������������������� �����������������
6SHFLDO�5HYHQXH ������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������
����7RWDO�JHQHUDO�IL[HG�DVVHWV ���������������� ����������������� ������������������ �������������������� ����������������

5HFRQFLOLDWLRQ�RI�DGGLWLRQV
&DSLWDO�RXWOD\�H[SHQGLWXUHV ����������
&DSLWDO�3URMHFW�)XQG�H[SHQGLWXUHV � ����������

����������
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,Q�WKH�&RPELQHG�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV��H[SHQGLWXUHV�LQFOXGH
FXUUHQW� DQG� GHEW� VHUYLFH� FODVVLILFDWLRQV�� EXW� GRHV� QRW� LQFOXGH� D� FODVVLILFDWLRQ� IRU� FDSLWDO� RXWOD\V�� � &DSLWDO
RXWOD\�H[SHQGLWXUHV�ZHUH�UHFRUGHG�LQ�WKH�IXQFWLRQV�DV�WKH\�ZHUH�EXGJHWHG�

$�VXPPDU\�RI�HQWHUSULVH�IXQG�IL[HG�DVVHWV�DW�-XQH�����������IROORZV�

)L[HG�$VVHWV 'HSUHFLDWLRQ 1HW
:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG�
��/DQG �������������������� ��������������������� �������������������
��%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV �������������������� ������������������� �������������������
��(TXLSPHQW ��������������������� �������������������� ��������������������
��&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV �������������������� ���������������������� �������������������
����7RWDO�:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG ������������������� ������������������ ������������������

0DVV�7UDQVLW�)XQG�
��%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ��������������������� �������������������� ����������������������
��(TXLSPHQW ���������������������� ��������������������� ����������������������
������7RWDO�0DVV�7UDQVLW�)XQG� �������������������� ������������������� ���������������������

����� ������������������ ������������������ ������������������

$V� RI� -XQH� ���� ������ 'RZQWRZQ� 6DOLVEXU\�� ,QF�� KHOG� SURSHUW\� DQG� HTXLSPHQW� ZLWK� D� QHW� ERRN� YDOXH� RI
��������

)� 'HIHUUHG�5HYHQXH

$V�GLVFXVVHG�LQ�1RWH��&��SURSHUW\�WD[HV�UHFHLYDEOH�WKDW�DUH�PHDVXUDEOH�EXW�QRW�DYDLODEOH�DUH�UHFRUGHG�DV�WD[HV
UHFHLYDEOH�DQG�DV�GHIHUUHG�UHYHQXH���/LNHZLVH��SUHSDLG�SURSHUW\�WD[HV�RU�SULYLOHJH�OLFHQVHV�KDYH�QRW�PHW�WKH
UHFRJQLWLRQ� FULWHULD� DQG� DUH� UHFRUGHG� DV� GHIHUUHG� UHYHQXH�� � 2WKHU� GHIHUUHG� UHYHQXH� LQ� WKH� *HQHUDO� )XQG
UHSUHVHQWV�JUDQWV�DQG�GRQDWLRQV�UHFHLYHG�IRU�WKH�FRQVWUXFWLRQ�RI�WKH�QHZ�6DOLVEXU\�&RPPXQLW\�3DUN�DQG�RWKHU
SURMHFWV�WKDW�KDYH�QRW�\HW�EHHQ�VSHQW�IRU�WKRVH�SXUSRVHV�DV�RI�-XQH������������7KH�EDODQFH�LQ�GHIHUUHG�UHYHQXH
DW�\HDU�HQG��LQFOXGLQJ�WKHVH�LWHPV��LV�FRPSRVHG�RI�WKH�IROORZLQJ�HOHPHQWV�

*HQHUDO�)XQG
7D[HV�UHFHLYDEOH��QHW �������������������
3UHSDLG�SURSHUW\�WD[HV ���������������������
2WKHU�GHIHUUHG�UHYHQXH ��������������������

����7RWDO�GHIHUUHG�UHYHQXH ������������������

*� /RQJ�7HUP�'HEW

$�VXPPDU\�RI�FKDQJHV�LQ�ORQJ�WHUP�GHEW�IROORZV�
-XQH�������� $GGLWLRQV 5HWLUHPHQWV -XQH��������

*HQHUDO�ORQJ�WHUP�GHEW�
��*HQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV �������������� ��������������� �������������� ��������������
��&DSLWDO�OHDVHV �������������� ���������������� ��������������� ��������������
��&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV ��������������� ���������������� ���������������� ���������������

�������������� ��������������� �������������� ��������������

(QWHUSULVH�IXQG�
��*HQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV ������������� ��������������� �������������� �������������
��5HYHQXH�ERQGV �������������� ���������������� ���������������� ��������������
��6WDWH�ORDQV �������������� ���������������� ��������������� ��������������
��&DSLWDO�OHDVHV �������������� ���������������� ��������������� ��������������

������������� ��������������� �������������� �������������

������7RWDO ������������� ��������������� �������������� �������������
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7KH� &LW\� KDV� JHQHUDO� REOLJDWLRQ� ERQGV� LQ� WKH� *HQHUDO� )XQG� /RQJ�7HUP� 'HEW� $FFRXQW� *URXS� IRU� SXEOLF
LPSURYHPHQWV� GDWHG� -DQXDU\� ��� ������ � 7KH� ERQGV� ZHUH� LVVXHG� IRU� LPSURYHPHQWV� WR� WKH� &LW\¶V� SDUNV� DQG
UHFUHDWLRQ�DUHDV�DQG�IRU�VLGHZDON�DQG�SDUNLQJ�IDFLOLWLHV���7KHVH�ERQGV�KDYH�DQ�DYHUDJH�LQWHUHVW�UDWH�RI������
DQG�PDWXUH�VHULDOO\�WR������

,Q� 1RYHPEHU� ������ WKH� &LW\� LVVXHG� ��������� JHQHUDO� REOLJDWLRQ� ERQGV�� � 7KH� ERQGV� ZHUH� GHVLJQDWHG� IRU
LPSURYHPHQWV�WR�WKH�&LW\¶V�GRZQWRZQ�SDUNLQJ�IDFLOLWLHV�DQG�IRU�FRQVWUXFWLRQ�RI�UHFUHDWLRQ�IDFLOLWLHV�� �7KHVH
ERQGV�ZHUH�LVVXHG�DW�DQ�DYHUDJH�LQWHUHVW�UDWH�RI��������DQG�PDWXUH�VHULDOO\�WR������

7KH� &LW\� LVVXHG� ��������� JHQHUDO� REOLJDWLRQ� ERQGV� LQ� 1RYHPEHU� ����� IRU� SXEOLF� SDUNV� DQG� UHFUHDWLRQ
IDFLOLWLHV�LPSURYHPHQWV���7KH�ERQGV�ZHUH�LVVXHG�DW�DQ�DYHUDJH�LQWHUHVW�UDWH�RI���������DQG�PDWXUH�VHULDOO\�WR
�����

,Q�-DQXDU\�������WKH�&LW\�LVVXHG������������JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV���7KH�ERQGV�ZHUH�GHVLJQDWHG�IRU�SDUNV
DQG�UHFUHDWLRQ�IDFLOLWLHV���7KH�ERQGV�ZHUH�LVVXHG�DW�DQ�DYHUDJH�LQWHUHVW�UDWH�RI����������DQG�PDWXUH�VHULDOO\�WR
�����

7KH� &LW\� KDV� OHDVH� DJUHHPHQWV� WR� ILQDQFH� WKH� DFTXLVLWLRQ� RI� YDULRXV� HTXLSPHQW� DQG� IDFLOLWLHV�� � 7KHVH
DJUHHPHQWV�TXDOLILHG�DV�FDSLWDO� OHDVHV�IRU�DFFRXQWLQJ�SXUSRVHV��WLWOHV� WUDQVIHU�DW� WKH�HQG�RI� WKH� OHDVH� WHUPV�
DQG�� WKHUHIRUH��ZHUH�UHFRUGHG�DW� WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI� WKH� IXWXUH�PLQLPXP� OHDVH�SD\PHQWV�DV�RI� WKH�GDWH�RI
WKHLU�LQFHSWLRQ�

7KHVH�OHDVH�DJUHHPHQWV�DUH�RXWOLQHG�DV�IROORZV�

/HDVH� RI� WHOHFRPPXQLFDWLRQV� HTXLSPHQW� IURP� %%	7� /HDVLQJ� &RUSRUDWLRQ�� GDWHG� 0DUFK� ���� �����
SD\DEOH�LQ�HLJKW�VHPL�DQQXDO�LQVWDOOPHQWV�RI���������DW�DQ�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�UDWH�RI�������

/HDVH� IRU� FDSLWDO� LPSURYHPHQWV� DQG� DFTXLVLWLRQ� RI� IDFLOLWLHV� IURP� :DFKRYLD� %DQN� DQG� 7UXVW�� GDWHG
'HFHPEHU�����������SD\DEOH�LQ����VHPL�DQQXDO�LQVWDOOPHQWV�RI����������DW�DQ�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�UDWH�RI
������

7KH�HTXLSPHQW�DQG�IDFLOLWLHV�DFTXLUHG�E\�WKHVH�FDSLWDO�OHDVHV�KDV�EHHQ�UHFRUGHG�LQ�WKH�*HQHUDO�)L[HG�$VVHWV
$FFRXQW�*URXS�DW�YDOXHV�WRWDOLQJ������������

)XWXUH�PDWXULWLHV�RI�JHQHUDO�ORQJ�WHUP�GHEW��H[FOXGLQJ�DFFUXHG�YDFDWLRQ�SD\��DUH�DV�IROORZV�

<HDU�(QGLQJ� *HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV�� �&DSLWDO�/HDVHV����������� 7RWDO�'HEW�'XH����������
-XQH���� 3ULQFLSDO ,QWHUHVW 3ULQFLSDO ,QWHUHVW 3ULQFLSDO ,QWHUHVW
���� ������������������ ������������������ ������������������ ������������������� ������������������ ������������������
���� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������� ������������������� �������������������
���� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������� ������������������� �������������������
���� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������� ������������������� �������������������
���� ������������������� ������������������� ������������������� ��������������������� ������������������� �������������������

7KHUHDIWHU ������������������ ������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
����������������� ����������������� ����������������� ������������������ ����������������� �����������������

7KH�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�DQG�FDSLWDOL]HG�OHDVHV�DUH�EHLQJ�UHWLUHG�E\�WKH�UHVRXUFHV�RI�WKH�*HQHUDO�)XQG�
7KH� JHQHUDO� REOLJDWLRQ� ERQGV� EHDU� LQWHUHVW�� SD\DEOH� VHPLDQQXDOO\�� DQG� DUH� FROODWHUDOL]HG� E\� WKH� IXOO� IDLWK�
FUHGLW��DQG�WD[LQJ�SRZHU�RI�WKH�&LW\���7KH�FDSLWDOL]HG�OHDVHV�DUH�FROODWHUDOL]HG�E\�WKH�HTXLSPHQW�DQG�IDFLOLWLHV
RQ�ZKLFK�WKH�OHDVH�LV�JLYHQ�
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(QWHUSULVH� IXQG� ORQJ�WHUP�GHEW� �H[FOXGLQJ�FDSLWDO� OHDVHV�� LQFOXGHV� WKH� IROORZLQJ�JHQHUDO�DQG� UHYHQXH�ERQG
LVVXHV�DQG�6WDWH�&OHDQ�:DWHU�%RQGV�RI�WKH�:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG�

-XQH���������
6DQLWDU\�6HZHU�6HULHV�������DYHUDJH�UDWH�RI��������
�����LVVXHG�-XO\�������PDWXULQJ�VHULDOO\�WR����� ������������������
6DQLWDU\�6HZHU�6HULHV�������DYHUDJH�UDWH�RI��������LVVXHG
�����-DQXDU\�������PDWXULQJ�VHULDOO\�WR����� �������������������
5HIXQGLQJ�%RQGV��6HULHV�������DYHUDJH�UDWH�RI���������LVVXHG
�����1RYHPEHU�������PDWXULQJ�VHULDOO\�WR����� ������������������
:DWHU�DQG�6HZHU�%RQGV��6HULHV�������DYHUDJH�UDWH�RI���������
������LVVXHG�1RYHPEHU�������PDWXULQJ�VHULDOO\�WR����� �����������������
:DWHU�DQG�6HZHU�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����$��DYHUDJH�UDWH�RI
�������������LVVXHG�-DQXDU\�������PDWXULQJ�VHULDOO\�WR����� ������������������
:DWHU�%RQGV��6HULHV�������DYHUDJH�UDWH�RI��������LVVXHG
������'HFHPEHU�������PDWXULQJ�VHULDOO\�WR����� �������������������
:DWHU�%RQGV��6HULHV�������DYHUDJH�UDWH�RI�������LVVXHG
������-XQH�������PDWXULQJ�VHULDOO\�WR����� ������������������
6WDWH�%RQG�/RDQ��DYHUDJH�UDWH�RI�������LVVXHG�1RYHPEHU������
������PDWXULQJ�VHULDOO\�WR����� ������������������
6WDWH�%RQG�/RDQ��DYHUDJH�UDWH�RI�������LVVXHG�1RYHPEHU������
������PDWXULQJ�VHULDOO\�WR����� �������������������

����������������

7KH�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�ZHUH�LVVXHG�WR�ILQDQFH�WKH�FRQVWUXFWLRQ�RI�IDFLOLWLHV�XWLOL]HG�LQ�WKH�RSHUDWLRQV�RI
WKH�ZDWHU�DQG�VHZHU�V\VWHPV���7KH�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�DUH�EHLQJ�UHWLUHG�E\�WKH�UHVRXUFHV�RI�WKH�:DWHU
DQG�6HZHU�)XQG���7KH�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�EHDU�LQWHUHVW��SD\DEOH�VHPLDQQXDOO\��DQG�DUH�FROODWHUDOL]HG�E\
WKH�IXOO�IDLWK��FUHGLW��DQG�WD[LQJ�SRZHU�RI�WKH�&LW\�

7KH�&LW\� DOVR� LVVXHV�ERQGV�ZKHUH� WKH�&LW\�SOHGJHV� LQFRPH�GHULYHG� IURP� WKH�(QWHUSULVH� )XQG� DFTXLULQJ� RU
FRQVWUXFWLQJ� DVVHWV� ZLWK� WKH� SURFHHGV� WR� SD\� GHEW� VHUYLFH�� � ,Q� -DQXDU\� ������ WKH� &LW\� LVVXHG� ����������
UHYHQXH�ERQGV�WR�ILQDQFH�LPSURYHPHQWV�WR�WKH�&LW\¶V�VHZHU�V\VWHP��5HYHQXH�ERQGV�RXWVWDQGLQJ�DV�RI�-XQH
���������FRQVLVWHG�RQO\�RI�WKH�-DQXDU\������LVVXH���7KH�5HYHQXH�%RQG�*HQHUDO�7UXVW�,QGHQWXUH�UHTXLUHV�WKDW
WKH� &LW\� PXVW� PDLQWDLQ� FHUWDLQ� GHEW� FRYHQDQWV� UHODWLQJ� WR� UHSRUWLQJ� UHTXLUHPHQWV�� DQQXDO� EXGJHWV�� DQG
PLQLPXP�XWLOLW\�IXQGV�UHYHQXHV���$V�RI�DQG�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������DOO�FRYHQDQWV�KDYH�EHHQ�PHW�
1HW�UHYHQXHV�DYDLODEOH�IRU�UHYHQXH�ERQG�GHEW�VHUYLFH�FDQ�QRW�EH�OHVV�WKDQ�RQH�KXQGUHG�WZHQW\�SHUFHQW�������
RI� WKH� ORQJ�WHUP�GHEW� VHUYLFH� UHTXLUHPHQW� IRU� SDULW\� LQGHEWHGQHVV�� � 7KH� FDOFXODWLRQV� RI� WKH�&LW\¶V� UHYHQXH
ERQG�FRYHUDJH�IRU�WKH�ODVW�WZR�\HDUV�DUH�DV�IROORZV�

1HW�5HYHQXHV
$YDLODEOH�IRU

)LVFDO *URVV 2SHUDWLQJ 5HYHQXH�%RQG
<HDU 5HYHQXHV���� ([SHQGLWXUHV��� 'HEW�6HUYLFH 3ULQFLSDO ,QWHUHVW 7RWDO &RYHUDJH

���� ����������������� �������������������� ����������������� ������������ ������������ ������������ �������
���� ������������������ ��������������������� ������������������ ������������� ������������� ������������� �������

�����7RWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV�SOXV�LQYHVWPHQW�HDUQLQJV�H[FOXVLYH�RI�UHYHQXH�ERQG�LQYHVWPHQW�HDUQLQJV�
�����7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�H[FOXVLYH�RI�GHSUHFLDWLRQ�
�����3DULW\�GHEW�LQFOXGHV�UHYHQXH�ERQGV�DQG�1��&��6WDWH�&OHDQ�:DWHU�%RQGV�RQO\�

'HEW�6HUYLFH�5HTXLUHPHQWV����

'XULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������WKH�&LW\�HQWHUHG�LQWR�DJUHHPHQWV�WR�OHDVH�FHUWDLQ�ZDWHU�DQG�VHZHU
GLVWULEXWLRQ�V\VWHPV���7KHVH�OHDVH�DJUHHPHQWV�TXDOLI\�DV�FDSLWDO�OHDVHV�IRU�DFFRXQWLQJ�SXUSRVHV�DQG��WKHUHIRUH�
KDYH� EHHQ� UHFRUGHG� DW� WKH� SUHVHQW� YDOXH� RI� WKH� IXWXUH� PLQLPXP� OHDVH� SD\PHQWV� DV� RI� WKH� GDWH� RI� WKHLU
LQFHSWLRQ���,QWHUHVW�UDWHV�RQ�WKHVH�DJUHHPHQWV�UDQJH�IURP��������WR��������7KH�&LW\�KDV�UHFRUGHG�ZDWHU�DQG
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VHZHU� DVVHWV� UHODWHG� WR� WKHVH� OHDVHV� DW� WKHLU� IDLU� PDUNHW� YDOXH� RI� ������������ � 7KH� IXWXUH� PLQLPXP� OHDVH
SD\PHQWV�DW�-XQH����������WRWDO�������������LQFOXGLQJ����������RI�LQWHUHVW���7KH�OHDVHV�H[SLUH�LQ������DQG
�����DW�ZKLFK�WLPH�WKH�&LW\�ZLOO�WDNH�RZQHUVKLS�RI�WKH�UHODWHG�DVVHWV�

)XWXUH�PDWXULWLHV�RI�HQWHUSULVH�IXQG�ORQJ�WHUP�GHEW�DUH�DV�IROORZV�

<HDU�(QGLQJ
�-XQH���� 3ULQFLSDO ,QWHUHVW 3ULQFLSDO ,QWHUHVW 3ULQFLSDO ,QWHUHVW
���� ���������������� ���������������� ������������������� ������������������� ����������������� �����������������
���� ����������������� ����������������� �������������������� �������������������� ������������������ ������������������
���� ����������������� ����������������� �������������������� ��������������������� ������������������ ������������������
���� ����������������� ����������������� �������������������� ��������������������� ������������������ ������������������
���� ����������������� ����������������� �������������������� ��������������������� ������������������ ������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ ������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
���� ����������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
���� ������������������ ������������������� �������������������� ���������������������� ������������������� ��������������������
���� ������������������ ������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� ��������������������
���� ������������������ �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� ���������������������

��������������� ��������������� ������������������ ������������������� ���������������� ����������������

&DSLWDO�/HDVHV%RQGV 7RWDO�'HEW�'XH

7KH�&LW\�KDG�D�OHJDO�GHEW�PDUJLQ�RI�������������DW�-XQH����������

+� 3HQVLRQ�&RVW

�� /RFDO�*RYHUQPHQW�(PSOR\HHV¶�5HWLUHPHQW�6\VWHP

3ODQ�'HVFULSWLRQ�� �7KH�&LW\�RI�6DOLVEXU\� FRQWULEXWHV� WR� WKH� VWDWHZLGH�/RFDO�*RYHUQPHQWDO�(PSOR\HHV

5HWLUHPHQW� 6\VWHP� �/*(56��� D� FRVW�VKDULQJ� PXOWLSOH�HPSOR\HU� GHILQHG� EHQHILW� SHQVLRQ� SODQ
DGPLQLVWHUHG�E\�WKH�6WDWH�RI�1RUWK�&DUROLQD���/*(56�SURYLGHV�UHWLUHPHQW�DQG�GLVDELOLW\�EHQHILWV�WR�SODQ
PHPEHUV�DQG�EHQHILFLDULHV��$UWLFOH���RI�*�6��&KDSWHU�����DVVLJQV�WKH�DXWKRULW\� WR�HVWDEOLVK�DQG�DPHQG
EHQHILW� SURYLVLRQV� WR� WKH� 1RUWK� &DUROLQD� *HQHUDO� $VVHPEO\�� � 7KH� /RFDO� *RYHUQPHQW� (PSOR\HHV
5HWLUHPHQW�6\VWHP�LV�LQFOXGHG�LQ�WKH�&RPSUHKHQVLYH�$QQXDO�)LQDQFLDO�5HSRUW��&$)5��IRU�WKH�6WDWH�RI
1RUWK� &DUROLQD�� � 7KH� 6WDWH¶V� &$)5� LQFOXGHV� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DQG� UHTXLUHG� VXSSOHPHQWDU\
LQIRUPDWLRQ�IRU�/*(56���7KDW�UHSRUW�PD\�EH�REWDLQHG�E\�ZULWLQJ�WR�WKH�2IILFH�RI� WKH�6WDWH�&RQWUROOHU�
�����%XVK�6WUHHW��5DOHLJK��1RUWK�&DUROLQD��������RU�E\�FDOOLQJ����������������

)XQGLQJ�3ROLF\���3ODQ�PHPEHUV�DUH�UHTXLUHG�WR�FRQWULEXWH�VL[�SHUFHQW�RI�WKHLU�DQQXDO�FRYHUHG�VDODU\���7KH
&LW\� LV� UHTXLUHG� WR� FRQWULEXWH� DW� DQ� DFWXDULDOO\� GHWHUPLQHG� UDWH�� � )RU� WKH� &LW\�� WKH� FXUUHQW� UDWH� IRU
HPSOR\HHV� QRW� HQJDJHG� LQ� ODZ� HQIRUFHPHQW� DQG� IRU� ODZ� HQIRUFHPHQW� RIILFHUV� LV� ������ DQG� ������
UHVSHFWLYHO\��RI�DQQXDO�FRYHUHG�SD\UROO�� �7KH�FRQWULEXWLRQ�UHTXLUHPHQWV�RI�PHPEHUV�DQG�RI� WKH�&LW\�RI
6DOLVEXU\� DUH� HVWDEOLVKHG� DQG�PD\� EH� DPHQGHG� E\� WKH�1RUWK�&DUROLQD�*HQHUDO�$VVHPEO\�� � 7KH�&LW\¶V
FRQWULEXWLRQV�WR�/*(56�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�����������������DQG������ZHUH��������������������
DQG�����������UHVSHFWLYHO\�� �7KH�FRQWULEXWLRQV�PDGH�E\�WKH�&LW\�HTXDOHG�WKH�UHTXLUHG�FRQWULEXWLRQV�IRU
HDFK�\HDU�
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�� /DZ�(QIRUFHPHQW�2IILFHUV¶�6SHFLDO�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH

$� 3ODQ�'HVFULSWLRQ

7KH� &LW\� DGPLQLVWHUV� D� SXEOLF� HPSOR\HH� UHWLUHPHQW� V\VWHP� �WKH� ³6HSDUDWLRQ� $OORZDQFH´��� D� VLQJOH�
HPSOR\HU�GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ�WKDW�SURYLGHV�UHWLUHPHQW�EHQHILWV�WR�WKH�&LW\¶V�TXDOLILHG�VZRUQ�ODZ
HQIRUFHPHQW�RIILFHUV���7KH�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH�LV�HTXDO�WR� �����RI�WKH�DQQXDO�HTXLYDOHQW�RI�WKH�EDVH
UDWH� RI� FRPSHQVDWLRQ�PRVW� UHFHQWO\� DSSOLFDEOH� WR� WKH� RIILFHU� IRU� HDFK� \HDU� RI� FUHGLWDEOH� VHUYLFH�� � 7KH
UHWLUHPHQW� EHQHILWV� DUH� QRW� VXEMHFW� WR� DQ\� LQFUHDVHV� LQ� VDODU\� RU� UHWLUHPHQW� DOORZDQFHV� WKDW� PD\� EH
DXWKRUL]HG� E\� WKH� 1RUWK� &DUROLQD� *HQHUDO� $VVHPEO\�� $UWLFOH� ��'� RI� *�6�� &KDSWHU� ���� DVVLJQV� WKH
DXWKRULW\�WR�HVWDEOLVK�DQG�DPHQG�EHQHILW�SURYLVLRQV�WR�WKH�*HQHUDO�$VVHPEO\���7KH�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH
LV�UHSRUWHG�LQ�WKH�&LW\¶V�&RPSUHKHQVLYH�$QQXDO�)LQDQFLDO�5HSRUW�DV�D�SHQVLRQ�WUXVW�IXQG�

$OO�IXOO�WLPH�&LW\�ODZ�HQIRUFHPHQW�RIILFHUV�DUH�FRYHUHG�E\�WKH�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH���$W�'HFHPEHU����
������WKH�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH
V�PHPEHUVKLS�FRQVLVWHG�RI�

5HWLUHHV�DQG�EHQHILFLDULHV�FXUUHQWO\�UHFHLYLQJ�EHQHILWV �����

7HUPLQDWHG�SODQ�PHPEHUV�HQWLWOHG�WR�EXW�QRW�\HW
UHFHLYLQJ�EHQHILWV ����

$FWLYH�SODQ�PHPEHUV ����

7RWDO ����

%��� 6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV

%DVLV�RI�$FFRXQWLQJ����)LQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�WKH�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH�DUH�SUHSDUHG�XVLQJ�WKH�DFFUXDO
EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ���(PSOR\HU�FRQWULEXWLRQV�WR�WKH�SODQ�DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�GXH�DQG�ZKHQ�WKH�&LW\�KDV
PDGH�D�IRUPDO�FRPPLWPHQW�WR�SURYLGH�WKH�FRQWULEXWLRQV��%HQHILWV�DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�GXH�DQG�SD\DEOH
LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�WHUPV�RI�WKH�SODQ�

0HWKRG�8VHG�WR�9DOXH�,QYHVWPHQWV���$V�QRWHG�LQ�1RWH��)��SUHYLRXVO\��FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�DUH�KHOG�LQ�D
VLQJOH�FHQWUDO�GHSRVLWRU\�ZLWK�HDFK�IXQG�RZQLQJ�D�SUR�UDWD�VKDUH�� �7KHUHIRUH��FDVK�DQG� LQYHVWPHQWV�DUH
HVVHQWLDOO\�GHPDQG�GHSRVLWV�DQG�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV���,QYHVWPHQWV�DUH�UHSRUWHG
DW�FRVW�ZKLFK�DSSUR[LPDWHV�PDUNHW�

&� &RQWULEXWLRQV

1RUWK�&DUROLQD�VWDWXWHV�UHTXLUH�WKH�&LW\�WR�SURYLGH�WKHVH�UHWLUHPHQW�EHQHILWV���7KH�&LW\�KDV�FKRVHQ�WR�IXQG
WKH� DPRXQWV� QHFHVVDU\� WR� FRYHU� WKH� EHQHILWV� HDUQHG� E\� PDNLQJ� FRQWULEXWLRQV� EDVHG� RQ� DFWXDULDO
YDOXDWLRQV�� � � � )RU� WKH� FXUUHQW� \HDU�� WKH�&LW\� FRQWULEXWHG����������RU� ������RI� DQQXDO� FRYHUHG� SD\UROO�
7KHUH�ZHUH� QR� FRQWULEXWLRQV�PDGH� E\� HPSOR\HHV�� � 7KH� &LW\¶V� REOLJDWLRQ� WR� FRQWULEXWH� WR� WKLV� SODQ� LV
HVWDEOLVKHG�DQG�PD\�EH�DPHQGHG�E\�WKH�1RUWK�&DUROLQD�*HQHUDO�$VVHPEO\���$GPLQLVWUDWLRQ�FRVWV�RI�WKH
6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH�DUH�SDLG�E\�WKH�*HQHUDO�)XQG�

7KH�DQQXDO�UHTXLUHG�FRQWULEXWLRQ�IRU�WKH�FXUUHQW�\HDU�ZDV�GHWHUPLQHG�DV�SDUW�RI�WKH�'HFHPEHU���������
DFWXDULDO� YDOXDWLRQ� XVLQJ� WKH� SURMHFWHG� XQLW� FUHGLW� DFWXDULDO� FRVW� PHWKRG�� � 7KH� DFWXDULDO� DVVXPSWLRQV
LQFOXGHG� �D�� ������ LQYHVWPHQW� UDWH�RI� UHWXUQ� �QHW� RI� DGPLQLVWUDWLYH� H[SHQVHV�� DQG� �E�� SURMHFWHG� VDODU\
LQFUHDVHV�UDQJLQJ�IURP������WR������SHU�\HDU���,WHP��E��LQFOXGHG�DQ�LQIODWLRQ�DGMXVWPHQW�RI���������7KH
DVVXPSWLRQV� GLG� QRW� LQFOXGH� SRVWUHWLUHPHQW� EHQHILW� LQFUHDVHV�� � 7KH� DFWXDULDO� YDOXH� RI� DVVHWV� ZDV
GHWHUPLQHG� XVLQJ� WKH�PDUNHW� YDOXH� RI� LQYHVWPHQWV�� � 7KH� XQIXQGHG� DFWXDULDO� DFFUXHG� OLDELOLW\� LV� EHLQJ
DPRUWL]HG� DV� D� OHYHO� SHUFHQWDJH� RI� SURMHFWHG� SD\UROO� RQ� D� FORVHG� EDVLV�� � 7KH� UHPDLQLQJ� DPRUWL]DWLRQ
SHULRG�DW�'HFHPEHU����������ZDV����\HDUV�
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'���$QQXDO�3HQVLRQ�&RVW�DQG�1HW�3HQVLRQ�$VVHW

7KH�&LW\¶V�DQQXDO�SHQVLRQ�FRVW�DQG�QHW�SHQVLRQ�DVVHW� WR� WKH�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH�IRU� WKH�FXUUHQW�\HDU
ZHUH�DV�IROORZV�

$QQXDO�UHTXLUHG�FRQWULEXWLRQ ������������������
,QWHUHVW�RQ�QHW�SHQVLRQ�REOLJDWLRQ ��������������������
$GMXVWPHQW�WR�DQQXDO�UHTXLUHG�FRQWULEXWLRQ ��������������������
$QQXDO�SHQVLRQ�FRVW ������������������
&RQWULEXWLRQV�PDGH �������������������
'HFUHDVH�LQ�QHW�SHQVLRQ�DVVHW �������������������
1HW�SHQVLRQ�DVVHW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU �������������������
1HW�SHQVLRQ�DVVHW�HQG�RI�\HDU ������������������

)LVFDO�<HDU $QQXDO�3HQVLRQ 3HUFHQWDJH�RI 1HW�3HQVLRQ
(QGHG &RVW��$3&� $3&�&RQWULEXWHG $VVHW
������� ��������� �������� ���������
������� ������ ������� ������
������� ������ ������� ������

�� 6XSSOHPHQWDO�5HWLUHPHQW�,QFRPH�3ODQ�IRU�/DZ�(QIRUFHPHQW�2IILFHUV

3ODQ�'HVFULSWLRQ�� �7KH�&LW\�FRQWULEXWHV�WR�WKH�6XSSOHPHQWDO�5HWLUHPHQW� ,QFRPH�3ODQ��3ODQ���D�GHILQHG
FRQWULEXWLRQ�SHQVLRQ�SODQ�DGPLQLVWHUHG�E\� WKH�'HSDUWPHQW�RI�6WDWH�7UHDVXUHU�DQG�D�%RDUG�RI�7UXVWHHV�
7KH�3ODQ�SURYLGHV�UHWLUHPHQW�EHQHILWV�WR�ODZ�HQIRUFHPHQW�RIILFHUV�HPSOR\HG�E\�WKH�&LW\��$UWLFOH���RI�*�6�
&KDSWHU� ���� DVVLJQV� WKH� DXWKRULW\� WR� HVWDEOLVK� DQG� DPHQG� EHQHILW� SURYLVLRQV� WR� WKH� 1RUWK� &DUROLQD
*HQHUDO�$VVHPEO\�

)XQGLQJ�3ROLF\��$UWLFOH���(�RI�*�6��&KDSWHU�����UHTXLUHV�WKDW�WKH�&LW\�FRQWULEXWH�HDFK�PRQWK�DQ�DPRXQW
HTXDO�WR���SHUFHQW�RI�HDFK�RIILFHU
V�VDODU\��DQG�DOO�DPRXQWV�FRQWULEXWHG�DUH�YHVWHG�LPPHGLDWHO\���$OVR��WKH
ODZ�HQIRUFHPHQW�RIILFHUV�PD\�PDNH�YROXQWDU\�FRQWULEXWLRQV�WR�WKH�SODQ���&RQWULEXWLRQV�IRU�WKH�\HDU�HQGHG
-XQH� ���� ����� ZHUH� ��������� ZKLFK� FRQVLVWHG� RI� ��������� IURP� WKH� &LW\� DQG� ��� IURP� WKH� ODZ
HQIRUFHPHQW�RIILFHUV�

���� )LUHPHQ¶V�DQG�5HVFXH�6TXDG�:RUNHUV¶�3HQVLRQ�)XQG

3ODQ�'HVFULSWLRQ�� 7KH� 6WDWH� RI�1RUWK�&DUROLQD� FRQWULEXWHV�� RQ� EHKDOI� RI� WKH�&LW\� RI� 6DOLVEXU\�� WR� WKH
)LUHPHQ¶V�DQG�5HVFXH�6TXDG�:RUNHUV¶�3HQVLRQ�)XQG��)XQG���D�FRVW�VKDULQJ�PXOWLSOH�HPSOR\HU�GHILQHG
EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ�ZLWK�D�VSHFLDO�IXQGLQJ�VLWXDWLRQ�DGPLQLVWHUHG�E\�WKH�6WDWH�RI�1RUWK�&DUROLQD�� �7KH
IXQG�SURYLGHV�SHQVLRQ�EHQHILWV� IRU�HOLJLEOH� ILUH�DQG� UHVFXH�VTXDG�ZRUNHUV� WKDW� KDYH� HOHFWHG� WR�EHFRPH
PHPEHUV�RI�WKH�)XQG��$UWLFOH����RI�*�6��&KDSWHU����DVVLJQV�WKH�DXWKRULW\�WR�HVWDEOLVK�DQG�DPHQG�EHQHILW
SURYLVLRQV�WR�WKH�1RUWK�&DUROLQD�*HQHUDO�$VVHPEO\���7KH�)LUHPHQ¶V�DQG�5HVFXH�6TXDG�:RUNHUV¶�3HQVLRQ
)XQG�LV�LQFOXGHG�LQ�WKH�&RPSUHKHQVLYH�$QQXDO�)LQDQFLDO�5HSRUW��&$)5��IRU�WKH�6WDWH�RI�1RUWK�&DUROLQD�
7KH�6WDWH¶V�&$)5� LQFOXGHV� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DQG� UHTXLUHG� VXSSOHPHQWDU\� LQIRUPDWLRQ� IRU� WKH� IXQG�
7KDW�UHSRUW�PD\�EH�REWDLQHG�E\�ZULWLQJ�WR�WKH�2IILFH�RI�WKH�6WDWH�&RQWUROOHU�������%XVK�6WUHHW��5DOHLJK�
1RUWK�&DUROLQD��������RU�E\�FDOOLQJ����������������

)XQGLQJ�3ROLF\���3ODQ�PHPEHUV�DUH�UHTXLUHG�WR�FRQWULEXWH�����SHU�PRQWK�WR�WKH�)XQG��7KH�6WDWH��D�QRQ�
HPSOR\HU�FRQWULEXWRU��IXQGV�WKH�SODQ�WKURXJK�DSSURSULDWLRQV���7KH�&LW\�GRHV�QRW�FRQWULEXWH�WR�WKH�)XQG�
&RQWULEXWLRQ�UHTXLUHPHQWV�RI�SODQ�PHPEHUV�DQG�WKH�6WDWH�RI�1RUWK�&DUROLQD�DUH�HVWDEOLVKHG�DQG�PD\�EH
DPHQGHG�E\�WKH�1RUWK�&DUROLQD�*HQHUDO�$VVHPEO\�
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)RU� WKH� ILVFDO� \HDU� HQGHG� -XQH� ���� ������ WKH� &LW\� KDV� UHFRJQL]HG� RQ�EHKDOI� SD\PHQWV� IRU� SHQVLRQ
FRQWULEXWLRQV�PDGH�E\�WKH�VWDWH�DV�D�UHYHQXH�DQG�DQ�H[SHQGLWXUH�RI���������IRU�WKH����HPSOR\HG�ILUHPHQ
ZKR�SHUIRUP�ILUHILJKWLQJ�GXWLHV�IRU�WKH�&LW\¶V�ILUH�GHSDUWPHQW�

,� 2WKHU�3RVWHPSOR\PHQW�%HQHILWV

,Q� DGGLWLRQ� WR� SURYLGLQJ� SHQVLRQ� EHQHILWV�� WKH� &LW\� RI� 6DOLVEXU\� KDV� HOHFWHG� WR� SURYLGH� GHDWK� EHQHILWV� WR
HPSOR\HHV�WKURXJK�WKH�'HDWK�%HQHILW�3ODQ�IRU�PHPEHUV�RI�WKH�/RFDO�*RYHUQPHQWDO�(PSOR\HHV
�5HWLUHPHQW
6\VWHP��'HDWK�%HQHILW�3ODQ���D�PXOWLSOH�HPSOR\HU�6WDWH�DGPLQLVWHUHG�FRVW�VKDULQJ�SODQ�IXQGHG�RQ�D�RQH�\HDU
WHUP�FRVW�EDVLV���7KH�EHQHILFLDULHV�RI�WKRVH�HPSOR\HHV�ZKR�GLH�LQ�DFWLYH�VHUYLFH�DIWHU�RQH�\HDU�RI�FRQWULEXWLQJ
PHPEHUVKLS�LQ�WKH�6\VWHP��RU�ZKR�GLH�ZLWKLQ�����GD\V�DIWHU�UHWLUHPHQW�RU�WHUPLQDWLRQ�RI�VHUYLFH�DQG�KDYH�DW
OHDVW�RQH�\HDU�RI�FRQWULEXWLQJ�PHPEHUVKLS�VHUYLFH� LQ� WKH�6\VWHP�DW� WKH� WLPH�RI�GHDWK�DUH�HOLJLEOH� IRU�GHDWK
EHQHILWV���/XPS�VXP�GHDWK�EHQHILW�SD\PHQWV�WR�EHQHILFLDULHV�DUH�HTXDO�WR�WKH�HPSOR\HH
V����KLJKHVW�PRQWKV
VDODU\�LQ�D�URZ�GXULQJ� WKH����PRQWKV�SULRU� WR�KLV�KHU�GHDWK��EXW� WKH�EHQHILWV�PD\�QRW�H[FHHG���������� �$OO
GHDWK�EHQHILW�SD\PHQWV�DUH�PDGH�IURP�WKH�'HDWK�%HQHILW�3ODQ���7KH�&LW\�KDV�QR�OLDELOLW\�EH\RQG�WKH�SD\PHQW
RI�PRQWKO\�FRQWULEXWLRQV���&RQWULEXWLRQV�DUH�GHWHUPLQHG�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�PRQWKO\�SD\UROO��EDVHG�XSRQ�UDWHV
HVWDEOLVKHG�DQQXDOO\�E\�WKH�6WDWH���6HSDUDWH�UDWHV�DUH�VHW�IRU�HPSOR\HHV�QRW�HQJDJHG�LQ�ODZ�HQIRUFHPHQW�DQG
IRU�ODZ�HQIRUFHPHQW�RIILFHUV���%HFDXVH�WKH�EHQHILW�SD\PHQWV�DUH�PDGH�E\�WKH�'HDWK�%HQHILW�3ODQ�DQG�QRW�E\
WKH�&LW\��WKH�&LW\�GRHV�QRW�GHWHUPLQH�WKH�QXPEHU�RI�HOLJLEOH�SDUWLFLSDQWV���)RU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH����
������ WKH� &LW\� PDGH� FRQWULEXWLRQV� WR� WKH� 6WDWH� IRU� GHDWK� EHQHILWV� RI� ��������� � 7KH� &LW\
V� UHTXLUHG
FRQWULEXWLRQV� IRU�HPSOR\HHV�QRW�HQJDJHG� LQ� ODZ�HQIRUFHPHQW�DQG� IRU� ODZ�HQIRUFHPHQW�RIILFHUV� UHSUHVHQWHG
������DQG�������RI�FRYHUHG�SD\UROO�� UHVSHFWLYHO\�� �7KH�FRQWULEXWLRQV� WR� WKH�'HDWK�%HQHILW�3ODQ�FDQQRW�EH
VHSDUDWHG�EHWZHHQ�WKH�SRVWHPSOR\PHQW�EHQHILW�DPRXQW�DQG�WKH�RWKHU�EHQHILW�DPRXQW�

-� &RQWULEXWHG�&DSLWDO

*UDQWV��HQWLWOHPHQW��DQG�VKDUHG�UHYHQXHV�UHVWULFWHG�IRU�WKH�DFTXLVLWLRQ�RI�RU�FRQVWUXFWLRQ�RI�FDSLWDO�DVVHWV�DUH
UHFRUGHG�DV�FRQWULEXWHG�FDSLWDO�� �7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�FKDQJHV�LQ�FRQWULEXWHG�FDSLWDO�IRU�WKH�\HDU
HQGHG�-XQH����������

:DWHU�DQG���������
6HZHU�)XQG

0DVV�������������
7UDQVLW�)XQG

7RWDO����������
(QWHUSULVH�)XQG

$GGLWLRQV�
��/RFDO�GHYHORSHUV ����������������������� ������������������������� �����������������������
��)HGHUDO�DQG�VWDWH�JUDQWV �������������������������� �������������������������� ��������������������������
�����7RWDO�DGGLWLRQV ����������������������� ������������������������� �����������������������
��������&RQWULEXWHG�FDSLWDO��EHJLQQLQJ ����������������������� ������������������������ �����������������������
��������&RQWULEXWHG�FDSLWDO��HQGLQJ ���������������������� ����������������������� ����������������������

.� :DWHU�DQG�6HZHU�)XQG���5HVWULFWHG�$VVHWV

7KH� &LW\� KDV� FRPELQHG� DPRXQWV� UHVWULFWHG� IRU� FDSLWDO� SURMHFWV� DQG� DPRXQWV� IRU� ZKLFK� WKH� QDWXUH� RI� WKH
WUDQVDFWLRQ�JHQHUDWHG�D�UHODWHG�OLDELOLW\�ZLWK�DPRXQWV�DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�RSHUDWLQJ�XVH�LQ�WKH�VWDWHPHQWV�IRU
WKH�:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG���7KHVH�DPRXQWV�DUH�QRW�DYDLODEOH�WR�PHHW�REOLJDWLRQV�DULVLQJ�IURP�WKH�RSHUDWLQJ
DFWLYLWLHV�RI�WKH�IXQG�� �7KH�DPRXQWV�OLVWHG�LQ�WKH� WDEOH�EHORZ�DUH�UHVWULFWHG�E\�FDSLWDO�SURMHFW�RUGLQDQFH��E\
FRYHQDQW� UHODWHG� WR� WKH� JHQHUDO� REOLJDWLRQ� ERQG� LVVXH�� DQG�RU� E\� WKH� H[WHUQDO� VRXUFH� RI� WKH� RULJLQDWLQJ
WUDQVDFWLRQ�

$�VXPPDU\�RI�WKHVH�DVVHWV�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV�UHVWULFWHG�IRU�VSHFLILF�SXUSRVHV�DW�-XQH�����������IROORZV�

&DVK�DQG�LQYHVWPHQWV ����������������
$FFRXQWV�UHFHLYDEOH ������������������
,QWHUHVW�UHFHLYDEOH �������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH �������������������
&XVWRPHU�GHSRVLWV �������������������
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/� 0DMRU�&XVWRPHU

2QH�XQUHODWHG�FXVWRPHU�ZDV�UHVSRQVLEOH�IRU�JHQHUDWLQJ�DSSUR[LPDWHO\�������RI�WKH�&LW\
V�:DWHU�DQG�6HZHU
)XQG�UHYHQXHV�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�������������7KDW�FXVWRPHU�FORVHG�LWV�6DOLVEXU\�RSHUDWLRQV�LQ������DQG
LV�QR�ORQJHU�D�FXVWRPHU�RI�WKH�:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG�

1RWH��� 5LVN�0DQDJHPHQW

7KH�&LW\�LV�H[SRVHG�WR�YDULRXV�ULVNV�RI�ORVV�UHODWHG�WR�WRUWV��WKHIW�RI��GDPDJH�WR��DQG�GHVWUXFWLRQ�RI�DVVHWV��HUURUV
DQG�RPLVVLRQV��LQMXULHV�WR�HPSOR\HHV��DQG�QDWXUDO�GLVDVWHUV���7KH�&LW\�SDUWLFLSDWHV�LQ�D�VHOI�IXQGHG�ULVN�ILQDQFLQJ
SRRO�DGPLQLVWHUHG�E\�WKH�1RUWK�&DUROLQD�/HDJXH�RI�0XQLFLSDOLWLHV���7KLV�SRRO�SURYLGHV�JHQHUDO�OLDELOLW\�FRYHUDJH
WR������������DV�ZHOO�DV������������ IRU�DXWRPRELOH� OLDELOLW\�� � ,Q� DGGLWLRQ�� WKH�&LW\�PDLQWDLQV� UHSODFHPHQW� FRVW
LQVXUDQFH�RQ�SHUVRQDO�SURSHUW\��LQFOXGLQJ�ERLOHU�DQG�PDFKLQHU\��LQ�DQ�DPRXQW�RI���������������2WKHU�UHSODFHPHQW
FRVW� SURSHUW\� LQVXUDQFH� LQFOXGHV� FRYHUDJH� IRU� HOHFWURQLF� HTXLSPHQW� LQ� WKH� DPRXQW� RI� ������������ DXWRPRELOH
SK\VLFDO� GDPDJH� LQVXUDQFH� IRU� ������������ DQG� LPSRXQGHG� YHKLFOHV� IRU� ���������� � 7KH� &LW\� DOVR� SURYLGHV
FRYHUDJH� IRU� HPSOR\HH� GLVKRQHVW\� LQ� WKH� DPRXQW� RI� ��������� DQG� ILGHOLW\� LQVXUDQFH� RI� WKH� )LQDQFH�'LUHFWRU
V
RIILFH�IRU������������7KH�SRRO�LV�UHLQVXUHG�WKURXJK�FRPPHUFLDO�FRPSDQLHV�IRU�VLQJOH�RFFXUUHQFH�FODLPV�DJDLQVW
SURSHUW\��JHQHUDO�OLDELOLW\��DQG�DXWR�OLDELOLW\�LQ�H[FHVV�RI����������

7KH�&LW\�DOVR�PDLQWDLQV�FRPPHUFLDO�OLDELOLW\�LQVXUDQFH�RI������������IRU�LWV�SXEOLF�RIILFLDOV�DQG������������IRU
ODZ�HQIRUFHPHQW�SURIHVVLRQDO� OLDELOLW\�� �7KHUH�KDYH�EHHQ�QR�VLJQLILFDQW� UHGXFWLRQV� LQ� LQVXUDQFH�FRYHUDJH� LQ� WKH
SULRU�\HDU��DQG�VHWWOHG�FODLPV�KDYH�QRW�H[FHHGHG�FRYHUDJH�LQ�DQ\�RI�WKH�SDVW�WKUHH�ILVFDO�\HDUV�

,Q� DGGLWLRQ�� WKH� &LW\� FXUUHQWO\� VHOI�LQVXUHV� DQ� HPSOR\HH� KHDOWK� EHQHILWV� SURJUDP� WKURXJK� D� WKLUG� SDUW\
DGPLQLVWUDWRU���+RZHYHU��WKH�&LW\
V�H[SRVXUH�LV�OLPLWHG�WR���������SHU�LQGLYLGXDO�DQG�WR������RI�HVWLPDWHG�DQQXDO
DJJUHJDWH�FODLPV���7KH�&LW\�DOVR�FDUULHV�DQ�H[FHVV�ZRUNHUV
�FRPSHQVDWLRQ�SROLF\�WKURXJK�D�FRPPHUFLDO�LQVXUHU�LQ
WKH� DPRXQW� RI� ������������ � 7KH� &LW\� UHWDLQV� D� ��������� GHGXFWLEOH� IRU� WKLV� FRYHUDJH�� � /LDELOLWLHV� LQFOXGH� DQ
DPRXQW�IRU�FODLPV�WKDW�KDYH�EHHQ�LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG��,%15V����&ODLP�OLDELOLWLHV�DUH�FDOFXODWHG�FRQVLGHULQJ
WKH� HIIHFWV� RI� LQIODWLRQ�� UHFHQW� FODLP� VHWWOHPHQW� WUHQGV� LQFOXGLQJ� IUHTXHQF\� DQG� DPRXQW� RI� SD\�RXWV� DQG� RWKHU
HFRQRPLF�DQG�VRFLDO�IDFWRUV�� �7KH�OLDELOLW\�IRU�FODLPV�LV�UHSRUWHG� LQ� WKH�FXUUHQW� OLDELOLWLHV�RI� WKH� LQWHUQDO�VHUYLFH
IXQGV���&KDQJHV�LQ�WKH�EDODQFHV�RI�FODLPV�OLDELOLWLHV�GXULQJ�WKH�SDVW�WZR�\HDUV�DUH�DV�IROORZV�

<HDU�HQGHG <HDU�HQGHG <HDU�HQGHG
-XQH��������� -XQH��������� -XQH���������

8QSDLG�FODLPV��EHJLQQLQJ�RI�ILVFDO�\HDU ��������������� ��������������� ���������������
,QFXUUHG�FODLPV��LQFOXGLQJ�,%15V� ��������������� ��������������� ���������������
&ODLP�SD\PHQWV ���������������� ���������������� ����������������
8QSDLG�FODLPV��HQG�RI�ILVFDO�\HDU ��������������� ��������������� ���������������

$Q�LQGHSHQGHQW� UHYLHZ�RI� WKH�&LW\
V�YDULRXV�ULVN�PDQDJHPHQW�DFWLYLWLHV� LV�FRQGXFWHG�DQQXDOO\��DQG�FRYHUDJH� LV
DGMXVWHG�DFFRUGLQJO\�DV�QHHGHG���7KHUH�KDYH�EHHQ�QR�UHGXFWLRQV�LQ�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�IURP�WKH�SULRU�\HDU�

'RZQWRZQ�6DOLVEXU\��,QF���LV�H[SRVHG�WR�YDULRXV�ULVNV�RI�ORVV�UHODWHG�WR�WRUWV��WKHIWV�RI��GDPDJH�WR�DQG�GHVWUXFWLRQ
RI�DVVHWV��HUURUV�DQG�RPLVVLRQV��LQMXULHV�WR�HPSOR\HHV�DQG�QDWXUDO�GLVDVWHUV���7KH�XQLW�KDV�FRPPHUFLDO� LQVXUDQFH
FRYHULQJ�SURSHUW\��JHQHUDO�OLDELOLW\��DQG�HPSOR\HH�KHDOWK�FRYHUDJH��&ODLPV�KDYH�QRW�H[FHHGHG�FRYHUDJH�LQ�DQ\�RI
WKH�SDVW�WKUHH�\HDUV�

1RWH��� (QWHUSULVH�)XQGV���6HJPHQW�,QIRUPDWLRQ

7KH� &LW\� PDLQWDLQV� WZR� HQWHUSULVH� IXQGV� WKDW� SURYLGH� ZDWHU�� VHZHU�� DQG� PDVV� WUDQVLW� VHUYLFHV�� � 6HJPHQW
LQIRUPDWLRQ�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH����������LV�DV�IROORZV�
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:DWHU�DQG�6HZHU�
)XQG

0DVV����������
7UDQVLW�)XQG 7RWDOV

2SHUDWLQJ�UHYHQXHV ����������������� �������������������� ����������������
'HSUHFLDWLRQ�H[SHQVH ������������������� ��������������������� ������������������
2SHUDWLQJ�LQFRPH��ORVV� �������������������� ��������������������� �������������������
2SHUDWLQJ�JUDQWV ��������������������� �������������������� �������������������
2SHUDWLQJ�WUDQVIHUV�LQ ��������������������� �������������������� �������������������
1HW�LQFRPH� �������������������� ��������������������� �������������������
&XUUHQW�FDSLWDO�FRQWULEXWLRQV ������������������� ��������������������� ������������������
7RWDO�DVVHWV ������������������ �������������������� �����������������
)L[HG�DVVHWV��QHW ������������������ ��������������������� �����������������
)L[HG�DVVHW�DGGLWLRQV ������������������� ��������������������� ������������������
1HW�ZRUNLQJ�FDSLWDO ������������������ �������������������� �����������������
/RQJ�WHUP�GHEW ������������������ ���������������������� �����������������
5HWDLQHG�HDUQLQJV��GHILFLW� ������������������ �������������������� �����������������
&RQWULEXWHG�FDSLWDO ������������������ ������������������� �����������������
7RWDO�HTXLW\ ������������������ �������������������� �����������������

1RWH��� -RLQW�9HQWXUH

7KH�&LW\� DQG� WKH�PHPEHUV� RI� WKH�&LW\¶V� ILUH� GHSDUWPHQW� HDFK� DSSRLQW� WZR�PHPEHUV� WR� WKH� ILYH�PHPEHU� ORFDO
ERDUG� RI� WUXVWHHV� IRU� WKH� )LUHPHQ¶V� 5HOLHI� )XQG�� � 7KH� 6WDWH� ,QVXUDQFH� &RPPLVVLRQHU� DSSRLQWV� RQ� DGGLWLRQDO
PHPEHU�WR�WKH�ORFDO�ERDUG�RI�WUXVWHHV���7KH�)LUHPHQ¶V�5HOLHI�)XQG�LV�IXQGHG�E\�D�SRUWLRQ�RI�WKH�ILUH�DQG�OLJKWQLQJ
LQVXUDQFH�SUHPLXPV�ZKLFK�LQVXUHUV�UHPLW�WR�WKH�6WDWH�� �7KH�6WDWH�SDVVHV�WKHVH�PRQH\V�WR�WKH�ORFDO�ERDUG�RI�WKH
)LUHPHQ¶V�5HOLHI�)XQG���7KH�IXQGV�DUH�XVHG�WR�DVVLVW�ILUH�ILJKWHUV�LQ�YDULRXV�ZD\V���7KH�&LW\�REWDLQV�DQ�RQJRLQJ
ILQDQFLDO�EHQHILW�IURP�WKH�)XQG�IRU�WKH�RQ�EHKDOI�RI�SD\PHQWV�IRU�VDODULHV�DQG�IULQJH�EHQHILWV�PDGH�WR�PHPEHUV�RI
WKH�&LW\¶V�ILUH�GHSDUWPHQW�E\�WKH�ERDUG�RI�WUXVWHHV���'XULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������WKH�&LW\�UHSRUWHG
UHYHQXHV� DQG� H[SHQGLWXUHV� IRU� WKH� SD\PHQWV� RI� �������� PDGH� WKURXJK� WKH� )LUHPHQ¶V� 5HOLHI� )XQG�� � 7KH
SDUWLFLSDWLQJ�JRYHUQPHQWV�GR�QRW�KDYH�DQ\�HTXLW\�LQWHUHVW�LQ�WKH�MRLQW�YHQWXUH��VR�QR�HTXLW\�KDV�EHHQ�UHIOHFWHG�LQ
WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DW�-XQH����������� �7KH�)LUHPHQ¶V�5HOLHI�)XQG�GRHV�QRW�LVVXH�VHSDUDWH�DXGLWHG�ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV�� � ,QVWHDG�� WKH� ORFDO� ERDUG� RI� WUXVWHHV� ILOHV� DQG� DQQXDO� ILQDQFLDO� UHSRUW� ZLWK� WKH� 6WDWH� )LUHPHQ¶V
$VVRFLDWLRQ���7KLV�UHSRUW�FDQ�EH�REWDLQHG�IURP�WKH�$VVRFLDWLRQ�DW�3RVW�2IILFH�%R[������)DUPYLOOH��1&�������

1RWH��� &RQWLQJHQFLHV��&RPPLWPHQWV�DQG�6XEVHTXHQW�(YHQWV

$PRXQWV� UHFHLYHG� RU� UHFHLYDEOH� IURP� JUDQW� DJHQFLHV� DUH� VXEMHFW� WR� DXGLW� DQG� DGMXVWPHQW� E\� JUDQWRU� DJHQFLHV�
SULQFLSDOO\�WKH�IHGHUDO�JRYHUQPHQW���$Q\�GLVDOORZHG�FODLPV��LQFOXGLQJ�DPRXQWV�DOUHDG\�FROOHFWHG��PD\�FRQVWLWXWH�D
OLDELOLW\�RI� WKH�DSSOLFDEOH�IXQGV�� �7KH�DPRXQW�� LI�DQ\��RI�H[SHQGLWXUHV�ZKLFK�PD\�EH�GLVDOORZHG�E\� WKH�JUDQWRU
FDQQRW�EH�GHWHUPLQHG�DW�WKLV�WLPH�DOWKRXJK�WKH�&LW\�H[SHFWV�VXFK�DPRXQWV��LI�DQ\��WR�EH�LPPDWHULDO�

7KH�&LW\�KDV�EHHQ�DSSURYHG�IRU������������LQ�6WDWH�&OHDQ�:DWHU�%RQGV�� �7KHVH�ERQGV�ZLOO�EH�XVHG� WR�ILQDQFH
VHYHUDO�FRQVWUXFWLRQ�SURMHFWV�IRU�IDFLOLWLHV�XWLOL]HG�E\�WKH�:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG��7KH�&LW\�DQWLFLSDWHV�VSHQGLQJ�D
SRUWLRQ�RI�WKHVH�IXQGV�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGLQJ�-XQH����������

$W� -XQH� ���� ������ WKH� &LW\� KDV� ��������� LQ� XQFRPSOHWHG� FRQVWUXFWLRQ� FRQWUDFWV� LQ� WKH�*HQHUDO� )XQG� DQG� DUH
LQFOXGHG� LQ� WKH� UHVHUYDWLRQ� RI� IXQG� EDODQFH� IRU� HQFXPEUDQFHV�� � ,Q� DGGLWLRQ�� WKH� &LW\� KDV� ����������� LQ
XQFRPSOHWHG�FRQVWUXFWLRQ�FRQWUDFWV�LQ�WKH�:DWHU�DQG�6HZHU�)XQG�

1RWH��� 3HQGLQJ�*$6%�6WDWHPHQWV

$W�-XQH�����������WKH�*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��*$6%��KDG�LVVXHG�VHYHUDO�VWDWHPHQWV�QRW�\HW
LPSOHPHQWHG�E\�WKH�&LW\���7KH�VWDWHPHQWV�ZKLFK�PLJKW�LPSDFW�WKH�&LW\�DUH�DV�IROORZV�

*$6%�6WDWHPHQW�1R������$FFRXQWLQJ�DQG�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ�IRU�1RQH[FKDQJH�7UDQVDFWLRQV��LVVXHG�'HFHPEHU�
������ZLOO�EH�HIIHFWLYH�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGLQJ�-XQH������������7KLV�6WDWHPHQW�LPSRVHV�QHZ�VWDQGDUGV�IRU�WKH
WLPLQJ� RI� WKH� UHFRJQLWLRQ� RI� UHYHQXH� LQ� FHUWDLQ� QRQH[FKDQJH� WUDQVDFWLRQV�� � 1RQH[FKDQJH� WUDQVDFWLRQ� W\SHV
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DIIHFWHG� DUH� JRYHUQPHQW�PDQGDWHG� QRQH[FKDQJH� WUDQVDFWLRQV� VXFK� DV� IHGHUDO� RU� VWDWH� PDQGDWHG� SURJUDPV� DQG
YROXQWDU\�QRQH[FKDQJH�WUDQVDFWLRQV�VXFK�DV�FHUWDLQ�JUDQWV�RU�SULYDWH�FRQWULEXWLRQV���0DQDJHPHQW�RI�WKH�&LW\�KDV
QRW�\HW�GHWHUPLQHG�ZKDW�HIIHFW�6WDWHPHQW�1R�����ZLOO�KDYH�RQ�LWV�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RU�UHVXOWV�RI�LWV�RSHUDWLRQV�

*$6%�6WDWHPHQW�1R������%DVLV�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�±�DQG�0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�±�IRU�6WDWH
DQG�/RFDO�*RYHUQPHQWV��LVVXHG�-XQH�������ZLOO�EH�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&LW\�IRU�WKH�\HDU�HQGLQJ�-XQH������������7KLV
6WDWHPHQW� LPSRVHV� QHZ� VWDQGDUGV� RI� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ�� � )LQDQFLDO� PDQDJHUV� ZLOO� EH� UHTXLUHG� WR� SURYLGH� D
PDQDJHPHQW¶V� GLVFXVVLRQ� DQG� DQDO\VLV� �0'	$�� WKDW� JLYHV� UHDGHUV� DQ� DQDO\VLV� RI� WKH� &LW\¶V� RYHUDOO� ILQDQFLDO
SRVLWLRQ� DQG� UHVXOWV� RI� WKH� SUHYLRXV� \HDU¶V� RSHUDWLRQV�� � 7KH� WLWOHV� DQG� IRUPDWV� RI� WKH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�ZLOO
FKDQJH� VLJQLILFDQWO\�� � *RYHUQPHQWDO� XQLWV� ZLOO� FRQWLQXH� WR� SURYLGH� EXGJHWDU\� LQIRUPDWLRQ� LQ� WKHLU� UHSRUWV�
KRZHYHU��XQGHU�WKLV�6WDWHPHQW��WKH\�ZLOO�EH�UHTXLUHG�WR�SURYLGH�WKH�JRYHUQPHQW¶V�RULJLQDO�EXGJHW�DV�ZHOO�DV�WKH
ILQDO�EXGJHW�DQG�DFWXDO�UHVXOWV���0DQDJHPHQW�KDV�QRW�\HW�FRPSOHWHG�LWV�DVVHVVPHQW�RI�WKLV�6WDWHPHQW��KRZHYHU��LW
ZLOO�KDYH�D�VLJQLILFDQW�HIIHFW�RQ�WKH�RYHUDOO�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�SUHVHQWDWLRQ�
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/DVW�6L[�)LVFDO�<HDUV

$FWXDULDO�

9DOXDWLRQ�'DWH�

'HFHPEHU����

��������������

$FWXDULDO�

9DOXH�RI�

$VVHWV

�������������

$FWXDULDO�

$FFUXHG�

/LDELOLW\�

�$$/��

3URMHFWHG�

8QLW�&UHGLW

��������������

8QIXQGHG�

$$/��8$$/��

���������

)XQGHG�5DWLR�

���������

��������������

$QQXDO�

&RYHUHG�

3D\UROO

8$$/�DV�D�

3HUFHQWDJH�RI�

&RYHUHG�3D\UROO�

���������
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/DVW�6L[�)LVFDO�<HDUV

)LVFDO�<HDU�

(QGHG�-XQH�

���

$QQXDO�

5HTXLUHG�

&RQWULEXWLRQ

3HUFHQWDJH�

&RQWULEXWHG

���� ����������������� ��������
���� ������������������ ���
���� ������������������ ���
���� ������������������ ���
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1RWHV�WR�WKH�5HTXLUHG�6FKHGXOHV�

7KH�LQIRUPDWLRQ�SUHVHQWHG�LQ�WKH�UHTXLUHG�VXSSOHPHQWDU\�VFKHGXOHV�ZDV�GHWHUPLQHG�DV�SDUW�RI�WKH�DFWXDULDO�YDOXDWLRQV
DW�WKH�GDWHV�LQGLFDWHG���$GGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�DV�RI�WKH�ODWHVW�DFWXDULDO�YDOXDWLRQ�IROORZV�

9DOXDWLRQ�GDWH ��������
$FWXDULDO�FRVW�PHWKRG 3URMHFWHG�XQLW�FUHGLW

� $PRUWL]DWLRQ�PHWKRG /HYHO�GROODU�FORVHG
5HPDLQLQJ�DPRUWL]DWLRQ�SHULRG ���\HDUV
$VVHW�YDOXDWLRQ�PHWKRG 0DUNHW�YDOXH
$FWXDULDO�DVVXPSWLRQV

,QYHVWPHQW�UDWH�RI�UHWXUQ �����
3URMHFWHG�VDODU\�LQFUHDVHV �����������
,QFOXGHV�LQIODWLRQ�DW �����
&RVW�RI�OLYLQJ�DGMXVWPHQWV 1�$



,QGHSHQGHQW�$XGLWRU¶V�5HSRUW
�2Q�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ

7R�WKH�+RQRUDEOH�0D\RU�DQG
��0HPEHUV�RI�WKH�&LW\�&RXQFLO
��DQG�WKH�&LW\�0DQDJHU
&LW\�RI�6DOLVEXU\
6DOLVEXU\��1RUWK�&DUROLQD

:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�JHQHUDO�SXUSRVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�&LW\�RI�6DOLVEXU\��1RUWK�&DUROLQD��DV�RI�DQG
IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������DQG�KDYH�LVVXHG�RXU�UHSRUW�WKHUHRQ�GDWHG�$XJXVW������������2XU�DXGLW�ZDV
FRQGXFWHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�IRUPLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WDNHQ�DV�D�ZKROH�

7KH� \HDU� ����� VXSSOHPHQWDU\� LQIRUPDWLRQ� ODEHOHG� ³<HDU� ����� ,VVXH´� LV� QRW� D� UHTXLUHG� SDUW� RI� WKH� EDVLV
ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� EXW� LV� VXSSOHPHQWDU\� LQIRUPDWLRQ� UHTXLUHG� E\� WKH�*RYHUQPHQWDO� $FFRXQWLQJ� 6WDQGDUGV
%RDUG�� �:H�KDYH� DSSOLHG� FHUWDLQ� OLPLWHG�SURFHGXUHV��ZKLFK� FRQVLVWHG� SULPDULO\� RI� LQTXLULHV� RI�PDQDJHPHQW
UHJDUGLQJ�WKH�PHWKRGV�RI�PHDVXUHPHQW�DQG�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�VXSSOHPHQWDU\�LQIRUPDWLRQ���+RZHYHU��ZH�GLG
QRW� DXGLW� WKH� LQIRUPDWLRQ� DQG�� WKHUHIRUH�� GR� QRW� H[SUHVV� DQ� RSLQLRQ� RQ� LW�� � ,Q� DGGLWLRQ�� ZH� GR� QRW� SURYLGH
DVVXUDQFH�WKDW�WKH�&LW\�RI�6DOLVEXU\�LV�RU�ZLOO�EHFRPH�\HDU������FRPSOLDQW�� WKDW� WKH�&LW\�RI�6DOLVEXU\¶V�\HDU
�����UHPHGLDWLRQ�HIIRUWV�ZLOO�EH�VXFFHVVIXO�LQ�ZKROH�RU�LQ�SDUW��RU�WKDW�SDUWLHV�ZLWK�ZKRP�WKH�&LW\�RI�6DOLVEXU\
GRHV�EXVLQHVV�DUH�RU�ZLOO�EHFRPH�\HDU������FRPSOLDQW�

*UHHQVERUR��1RUWK�&DUROLQD
$XJXVW���������
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7KH�<HDU������LVVXH�LV�WKH�UHVXOW�RI�VKRUWFRPLQJV�LQ�PDQ\�HOHFWURQLF�GDWD�SURFHVVLQJ�V\VWHPV�DQG�RWKHU
HOHFWURQLF�HTXLSPHQW�WKDW�PD\�DGYHUVHO\�DIIHFW�WKH�JRYHUQPHQW¶V�RSHUDWLRQV�DV�HDUO\�DV�ILVFDO�\HDU��������'XH
WR�WKH�HOLPLQDWLRQ�RI�WKH�ILUVW�WZR�GLJLWV�IURP�D�\HDU�LQ�PDQ\�VRIWZDUH�SURJUDPV��SURJUDPV�ZLOO�QRW�EH�DEOH�WR
GLVWLQJXLVK�EHWZHHQ�WKH�\HDU������DQG�WKH�\HDU������ZKLFK�PD\�FDXVH�WKH�SURJUDPV�WR�SURFHVV�GDWD�LQFRUUHFWO\
RU�VWRS�SURFHVVLQJ�GDWD�DOWRJHWKHU���7KH�VWDJHV�RI�ZRUN�QHHGHG�WR�DFKLHYH�FRPSOLDQFH�DUH�LGHQWLILHG�DV�
DZDUHQHVV��DVVHVVPHQW��UHPHGLDWLRQ��DQG�YDOLGDWLRQ�WHVWLQJ�

,Q�6HSWHPEHU�������WKH�&LW\�RI�6DOLVEXU\�EHJDQ�FRQYHUWLQJ�LWV�PLVVLRQ�FULWLFDO�FRPSXWHU�V\VWHPV�WR�EH�\HDU
�����FRPSOLDQW���$W�-XQH�����������DSSUR[LPDWHO\������RI�WKH�&LW\¶V�PLVVLRQ�FULWLFDO�V\VWHPV�KDYH�FRPSOHWHG
WKH�YDOLGDWLRQ�WHVWLQJ�VWDJH��ZLWK�DOO�PLVVLRQ�FULWLFDO�V\VWHPV�H[SHFWHG�WR�EH�FRPSOHWHG�E\�2FWREHU����������
7KH�FRQYHUVLRQ�SODQ�LQFOXGHV�D�ULVN�DVVHVVPHQW�SURFHVV��LGHQWLI\LQJ�WKRVH�V\VWHPV�GHWHUPLQHG�WR�EH�FULWLFDO�IRU
WKH�XQLQWHUUXSWHG�SURYLVLRQ�RI�VHUYLFHV�WR�UHVLGHQWV�RI�WKH�&LW\���6RPH�WKHVH�PLVVLRQ�FULWLFDO�V\VWHPV�LQFOXGH
XWLOLWLHV�ELOOLQJ�V\VWHP��JHQHUDO�OHGJHU�DFFRXQWLQJ�V\VWHP���DQG�WKH�FULPLQDO�MXVWLFH�ILQDQFLDO�V\VWHPV���$OO�ZDWHU
DQG�VHZHU��RSHUDWLQJ�V\VWHPV�KDYH�EHHQ�FRQYHUWHG�RU�XSGDWHG�WR�EH�\HDU������FRPSOLDQW�DQG�DUH�FXUUHQWO\�LQ
WKH�YDOLGDWLRQ�WHVWLQJ�VWDJH���7HVWHG�PLVVLRQ�FULWLFDO�V\VWHPV�DUH�H[SHFWHG�WR�EH�LPSOHPHQWHG�E\�2FWREHU����
�������7KH�WRWDO�FRVW�RI�WKH�SURMHFW�LV�HVWLPDWHG�WR�EH����������DQG�LV�EHLQJ�IXQGHG�WKURXJK�RSHUDWLQJ�FDVK
IORZV���7KH�&LW\�LV�UHFRUGLQJ�H[SHQGLWXUHV�IRU�DOO�FRVWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKHVH�V\VWHPV�FKDQJHV���$V�RI�-XQH����
���������������KDV�EHHQ�H[SHQGHG���%HFDXVH�RI�WKH�XQSUHFHGHQWHG�QDWXUH�RI�WKH�<HDU������LVVXH��LWV�HIIHFWV
DQG�WKH�VXFFHVV�RI�UHODWHG�UHPHGLDWLRQ�HIIRUWV�ZLOO�QRW�EH�IXOO\�GHWHUPLQDEOH�XQWLO�WKH�\HDU������DQG�WKHUHDIWHU�
0DQDJHPHQW�FDQQRW�DVVXUH�WKDW�WKH�&LW\�LV�RU�ZLOO�EH�<HDU������UHDG\��WKDW�WKH�&LW\¶V�UHPHGLDWLRQ�HIIRUWV�ZLOO
EH�VXFFHVVIXO�LQ�ZKROH�RU�LQ�SDUW��RU�WKDW�SDUWLHV�ZLWK�ZKRP�WKH�&LW\�GRHV�EXVLQHVV�ZLOO�EH�\HDU������UHDG\�

&OLFN�KHUH�WR�JR�WR�QH[W�SDJH

http://www.ci.salisbury.nc.us/finance/audit/1999/supp data.pdf
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